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PRZEDMOWA

Z satysfakcja przekazujemy Panstwu szdsty rocznik wydawnictwa Polskie-
go Zwigzku Faktoréw pt. ,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Fakto-
réw”, Rok VT (2016). Dokladamy staran, by nasze wydawnictwo z kazdym
rokiem przynosito wiecej informacji o branzy, zaréwno w skali kraju, jak
i $wiata, oraz by bylo solidnym i wiarygodnym Zrédlem wiedzy o faktoringu.
Chcemy, by Almanach stat si¢ wydawnictwem oczekiwanym zaréwno przez
osoby zawodowo zwigzane z branzg ustug faktoringowych, jak i srodowiska
akademickie. Mamy dowody, ze wydawnictwo dociera réwniez do przed-
sigbiorcow i pokazuje im, czym jest faktoring i jak nalezy z niego korzystac.

Szésty tom Almanachu ma uktlad tresci znany z poprzednich toméw,
tzn. w pierwszej jego czesdci czytelnik znajdzie artykuly napisane przez

~praktykéw”, autoréw, ktorzy sg dostawcami tych ustug, natomiast w cze-
$ci drugiej zamieszczamy artykuly traktujace faktoring w teoretycznym
kontekscie.

Zagadnienia omawiane w czgsci pierwszej s3 mocno oparte na podmio-
towej wiedzy oraz do$wiadczeniach nabytych w trakcie obstugi transakcji
i wykonywanych operacjach faktoringowych. Staramy si¢ o to, by do kazde-
go kolejnego rocznika pozyskiwaé nowych autoréw, ktérzy wyjasniaja prob-
lemy i przedstawiaja wnioski w oparciu o zaistniale rzeczywiste sytuacje.

Drugg cz¢s¢ Almanachu stanowia obszerne fragmenty prac licencja-
ckich i magisterskich zgloszonych do konkursu o ,,Zlote Piéro PZF” w 2015
roku. Wyboru materiatéw i redakcji naukowej dokonata pani prof. dr hab.
Dorota Korenik z Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu.

Szosty tom ,,Almanachu PZF” otwiera artykul Dariusza Stecia pt. Ry-
nek faktoringu w Polsce w 2015 roku. Autor prezentuje branze faktoringowa
w Polsce w oparciu o dane statystyczne za 2015 rok, uzupelnia te informacje
zaktualizowanymi danymi za I pdtrocze 2016 roku oraz dokonuje doktad-
nej analizy tych danych. Zestawienia majg unikalny charakter, poniewaz
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prezentowane tu dane w istotny sposob wzbogacajg i poszerzajg ogdlnie
dostepne dane Gltéwnego Urzedu Statystycznego.

W kolejnym artykule - Swiat faktoringu w 2015 roku. Co warto zapamieta¢?
— Erik Timmermans przedstawia stan branzy w skali Europy i $wiata. Erik
Timmermans jest jednym z lideréw miedzynarodowych federacji firm fakto-
ringowych, ranga jego opinii jest wysoka, oparte s3 bowiem na informacjach
o branzy o wysokim poziomie uogélnienia. Autor omawia zmiany, jakie
dokonaty sie po polaczeniu dwdch migedzynarodowych federacji - FCIL i IFG,
i przedstawia wyzwania, wobec ktorych stoi branza. Stwierdza, ze jednym
z najwazniejszych problemow jest rosngca ilo$¢ regulacji prawnych tworzo-
nych przez rézne instancje UE (Komisja Europejska, Parlament Europejski,
Europejski Organ Nadzoru Bankowego, Europejski Bank Centralny) i wyli-
cza dzialania federacji na rzecz obrony intereséw branzy faktoringowej w UE.

Joanna Tomala podejmuje problem projektowania ustug faktoringo-
wych. Przy tradycyjnym podejsciu do tworzenia produktu proces rozpo-
czyna si¢ badaniem potrzeb klienta, a dalej tworzy sie koncepcje i opis
produktu. Na tym etapie grupa specjalistow, bazujac na wiedzy eksper-
ckiej, tworzy koncepcje bez udzialu klienta. Podejscie projektowe zmienia
te praktyke — pisze Tomala. Niezbedna jest weryfikacja zalozen produktu
bezposrednio u jego odbiorcy. Ta metoda pozwala unikngé¢ bledéw kon-
strukcyjnych oraz lepiej rozumieé potrzeby i reakcje klientéw, ich sposob
myslenia i podejmowania decyzji zakupowych. Trzeba tylko zaangazowac
klientéw w tworzenie produktu i umozliwi¢ weryfikacje zalozen. Zadanie
trudne, ale wykonalne. Moze zapewni¢ sukces rynkowy.

W kolejnym artykule Pawel Tobis omawia tematy zwigzane z faktoringiem
miedzynarodowym. Przypomnijmy, Ze jest to najszybciej rosngcy segment
ustug faktoringowych. Jesli uwzglednimy, ze polska gospodarka roku 2016
jest niezwykle proeksportowa, to konkluzja autora, ze faktoring eksportowy,
jako produkt taczacy w sobie wielostronng oferte: finansowanie, weryfika-
cje odbiorcow, przejecie ryzyka ich niewyplacalnosci, monitoring ptatnosci
i dzialan windykacyjnych, stanowi z pewnoscig godne polecenia rozwigza-
nie dla przedsigbiorstw, ktore planuja rozszerzy¢ rynki zbytu o kontrahentow
zagranicznych oraz usprawni¢ wspdlprace z juz istniejagcymi (np. oferujac
im dluzsze terminy platnosci), jest oczywistym wskazaniem zalet tej ustugi.

Z kolei Malgorzata Szymanska podejmuje istotng dla branzy sprawe opi-
nii rynku o cenie ustugi faktoringowej. Stawia pytanie: Ile kosztuje faktoring?
I odpowiada, ze istota problemu tkwi w tym, jak i po co zastosowano ustugi
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faktoringowe. Wykazuje, ze pytanie o cen¢ ustugi nalezy skonfrontowac
z faktami. Faktoring stwarza mozliwosci zaoferowania dtuzszych terminéw
platnosci, dzieki czemu firma bedzie mogla pozyska¢ nowych odbiorcow.
Faktoring umozliwi réwniez szybsze regulowanie wlasnych zobowigzan.
Artykul jest swoistym kompendium wiedzy o rzeczywistym koszcie ustugi,
ktéra powinien mie¢ zaréwno korzystajacy z ustugi, jak i potencjalny klient.
Takie analizy moga doprowadzi¢ do wniosku, ze faktoring to finansowanie
niezbedne dla rozwoju firmy, a koszty faktoringu zamienig si¢ w korzysci.

W kolejnym tekscie Tomasz Mazurkiewicz dzieli si¢ doswiadczeniami zwia-
zanymi z ryzykami w faktoringu. Zasadniczym wnioskiem, ktéry wyprowadza
autor, jest teza, ze praca instytucji faktoringowych moze by¢ pod wzgledem
ryzyka kredytowego dzialalnoscig bardzo bezpieczng. Filarami bezpieczen-
stwa s3: pp doswiadczenia faktoréw w sprzedazy ustugi, a takze doskonata
znajomos¢ analizy i zarzadzania ryzykiem towarzyszacym finansowaniu na-
leznosci handlowych. Mazurkiewicz podkresla, ze dzieki funkcji del credere
zawartej w ustudze faktoring wypelnia zapotrzebowanie na przejecia ryzyka
platniczego kontrahenta, a funkcja administracyjna ustugi pozwala klientom
odda¢ w outsourcing zarzadzanie nalezno$ciami i rozrachunkami z odbior-
cami. Warto zwrdci¢ uwage na przedstawione przez autora statystyki i dane.

W nastepnym artykule Simon Peterman, przewodniczacy sekeji Europy
Srodkowej i Wschodniej FCI+, przedstawia informacje dotyczace branzy
w naszej czg¢sci kontynentu. Prezentujac liste zadan, ktére dla sekeji federa-
cji sg istotne, podkresla duza role, jaka odgrywaja polscy faktorzy. Jego zda-
niem polski rynek faktoringu jest wzorcowym modelem, z ktérego faktorzy
z krajow Europy Srodkowo-Wschodniej moga czerpaé przyktady rozwigzan.

Pierwszg cze¢s¢ ,,Almanachu” zamyka rozdzial poswiecony historii Pol-
skiego Zwigzku Faktoréw. Mirostaw Jakowiecki i Andrzej Zbikowski przed-
stawiaja PZF na przestrzeni 15 lat dzialalnosci Zwigzku. Pietnascie lat to
krotka historia, jest to jednak praktycznie ,,cala historia” faktoringu w Polsce.
W sytuaciji, kiedy rynek polskiego faktoringu rosnie w niezwykle szybkim
tempie, warto zwrdci¢ uwage na osoby, fakty i daty, o ktérych piszg autorzy.

Druga czes¢ tegorocznego ,Almanachu” stanowi zbior artykuléw pod
redakcja naukowa pani prof. dr hab. Doroty Korenik z wroctawskiego Uni-
wersytetu Ekonomicznego. Zamieszczone tu artykuly przedstawiaja ustugi
faktoringu w szerszym, bardziej teoretycznym kontekscie. Wybdr zawiera
fragmenty prac przygotowanych pod kierunkiem opiekunéw naukowych
w roznych osrodkach akademickich. Prezentowany material pochodzi
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z wybranych, nagrodzonych lub wyréznionych prac licencjackich i magi-
sterskich, ktore zostaly skierowane na Konkurs o ,,Ztote Piéro Polskiego
Zwiazku Faktorow”, edycja 2015 roku.

Czes¢ druga ,Almanachu” rozpoczyna opracowanie Aleksandry Su-
pinskiej, w ktérym autorka podejmuje zagadnienia dotyczace natury praw-
nej stosunku faktoringowego. Wyjasnia umowny stosunek faktoringowy
w roznych fazach jego wystepowania, czyli rozpoczecia umowy faktorin-
gowej, trwania umowy, zakonczenia stosunku umownego.

Dominika Sowinska przedstawia niektdre problemy decyzji dotyczacej
wyboru faktoringu sposréd innych instrumentéw finansowania dziatalnosci
gospodarczej. Uwage Czytelnika koncentruje na przydatnosci faktoringu
dla zapewnienia efektywnego (dochodowego) biznesu. Czyni to w $wietle
poréwnania z wybranymi, do$¢ czesto ze sobg zestawianymi w literatu-
rze, instrumentami finansowania, takimi jak kredyt bankowy i forfaiting.

Hanna Skowronska skupia uwage Czytelnika na ryzyku zwigzanym
z wykorzystywaniem w biznesie roznych instrumentéw petnigcych role
surogatu kapitatu. Wsrod wielu réznych surogatéw kapitatu autorka wska-
zuje m.in. na faktoring wierzytelnosciowy.

W kolejnej pracy, piéra Moniki Maksimiuk, przedstawiony zostal stan
rozwojowy rynku faktoringowego w Polsce. Autorka wyjasnia specyfike
polskiego rynku faktoringu, a takze — w oparciu o opinie znawcéw oraz
dostepne statystyki — wskazuje perspektywy jego rozwoju.

»-Niewatpliwie mozna stwierdzi¢, ze treéci zawarte w tym tomie daja
dos¢ solidny obraz potencjalu faktoringu” - pisze prof. Dorota Korenik
we wstepie do II czesci ,,Almanachu”.

Ostatnia cze$¢ wydawnictwa to informacje o firmach nalezacych do
Polskiego Zwigzku Faktoréw przygotowane przez te firmy. Informacje
o faktorach sg przedstawione w ujednolicony i usystematyzowany sposéb,
dzigki czemu ,,Almanach” bedzie pomoca dla kazdego czytelnika zainte-
resowanego kontaktem z faktorem.

Wierzymy, ze na podstawie tych danych klient poszukujgcy ustugi fak-
toringowej znajdzie dobre podpowiedzi, do kogo skierowa¢ pytanie o oferte.

Z zyczeniami dobrej lektury,

Tomasz Biernat

Redaktor prowadzacy
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DARIUSZ STEC

Rynek faktoringu w Polsce w 2015 roku

Wprowadzenie

Rok 2015 to kolejny rok wzrostu polskiego rynku faktoringu. Przedsigbior-
stwa finansowe prowadzace dziatalno$¢ faktoringowa wykupity w roku
2015 wierzytelnosci o wartodci 171.640 mln zl, tj. 0 12,2% wiecej niz w ana-
logicznym okresie poprzedniego roku (153.018 mln zlotych w 2014 roku)'.
Pod wzgledem wartosci obrotéw polski rynek faktoringu lokuje sie w 2015
roku na 9. miejscu w Europie?.

Wedlug wstepnych danych Gléwnego Urzedu Statystycznego za 2015 rok
ustugi faktoringowe $wiadczylo 55 podmiotéw, wsrdd nich bylo 40 nieban-
kowych przedsigbiorstw oraz 15 bankéw komercyjnych®. Dla 13 badanych
firm faktoring byt jedynym rodzajem dzialalnosci, dla 13 — dominujacym,
a dla 29 faktoring stanowil dziatalnos¢ uboczng. Niebankowe przedsie-
biorstwa faktoringowe zatrudnialy na koniec 2015 roku 1339 pracownikéw,
na innych zasadach zatrudnienia w branzy pracowalo dalsze 136 osob*.

Wierzytelnosci wykupione w 2015 roku w ramach ustug faktoringu
krajowego osiagnety wartos¢ 150.086 mln zl (wzrost o 13,1%), a w fakto-
ringu zagranicznym - 21.555 mln zl (wzrost o 6,4%). Faktoring krajowy
stanowil 87,4% ogodlnej wartosci wykupionych wierzytelnosci, a faktoring
zagraniczny - 12,6%.

! Dzialalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2015 roku. Informacje biezgce,
Departament Studiéw Makroekonomicznych i Finanséw Gléwnego Urzedu Statystycznego.
Opracowanie sygnalne, Warszawa 23 czerwca 2016.

2 FCI, Factoring 2015 market survey outcome. 24 VI 2016.

> GUS, Dziatalnos¢ faktoringowa przedsiebiorstw finansowych w 2015 r.

* Dzialalnos¢ faktoringowa przedsiebiorstw finansowych w 2015 r. Aneks tabelaryczny,
tablica 20.
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W 2015 roku w faktoringu krajowym najczesciej stosowano faktoring
pelny (53,9% portfela) i faktoring niepelny (41,3%). Sporadycznie korzy-
stano z faktoringu odwroéconego (2,6%) oraz mieszanego (2,2%). Strukture
ustug wedlug form faktoringu przedstawia rysunek 1.

Rys. 1. Struktura ustug $wiadczonych w 2015 roku wedtug form faktoringu.

2015 r. - struktura ustug wg form faktoringu (%)

e

= faktoring petny
= faktoring niepelny
= faktoring odwrécony

faktoring mieszany

Zrédlo: GUS, Dzialalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2015 r.

Warto$¢ wierzytelnodci nabytych przez banki komercyjne prowadzace
dziatalno$¢ faktoringowa zmniejszyta si¢ o 0,05%, do kwoty 68.730 mln
z1, z czego 90,3% stanowily obroty faktoringu krajowego, a pozostate 9,7%
przypadalo na faktoring zagraniczny.

Wartos¢ srodkéw finansowych zaangazowanych przez niebankowe
przedsiebiorstwa prowadzace dzialalno$¢ faktoringows (facznie) wzrosta
na koniec 2015 roku o 14,3% i osiagneta warto$¢ 22.561 mln zt. W tej kwocie
91% $rodkéw bylo zaangazowane w faktoring krajowy, a 9% — w faktoring
zagraniczny.

Banki zaangazowaly do swojej dzialalnosci faktoringowej srod-
ki w kwocie 8.896 mln zl, z tego 89,7% przypadlo na faktoring krajowy,
a10,3% - na faktoring zagraniczny.
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Pozostale niebankowe przedsiebiorstwa prowadzace dzialalnos¢ fak-
toringowq zaangazowaly $rodki o wartosci 13.665 mln zl, z tego 91,9%
przypadlo na faktoring krajowy, a 8,1% — na faktoring zagraniczny’.

Z ustug faktoringu skorzystalo w 2015 roku 12 650 klientéw (wzrost
0 23,5% w stosunku do roku poprzedniego). Z tej liczby 28% przypadto na
branze przemyslowsg i tyle samo na handel. 11,9% klientéw reprezentowato
branze ustugows, 11,3% - transport, a 8,8% — branze budowlana®.

W 2015 roku faktorzy sfinansowali 8031 tys. faktur, wobec 6803 tys.
w roku poprzednim (wzrost o 18,05% r/r).

I. Otoczenie branzy

Polska gospodarka wzrosta w 2015 roku o 3,4% (wobec 3,3% w 2014 roku),
osiagajac najwyzszy wskaznik dynamiki od 2011 roku. W przemysle wzrost

wyniodst 5,4%, poza przemystem wartos¢ dodana zwigkszyta si¢ w sekcjach:

»budownictwo” o 4,4%; ,handel, naprawa pojazdéw samochodowych”
0 3,1%; »transport i gospodarka magazynowa” o 0,7%. Gléwnym czyn-
nikiem wzrostu byty dobre wyniki polskiego eksportu oraz poprawiajacy
sie krajowy popyt konsumpcyjny. Wplyw inwestycji na PKB byt w duzej

mierze neutralny’.

Bilans w handlu zagranicznym w 2015 roku byt dodatni, osiggajac war-
tos$¢ 3,7 mld euro (w 2014 roku ujemny: 2,7 mld euro). Eksport, liczony we-
dlug cen biezacych, osiagnal wartoé¢ 178,8 mld euro (wzrost o 7,8% w sto-
sunku do 2014 roku). Gtéwne kierunki eksportu polskich towaréw i ustug
to: Niemcy — wartos$c¢ 48,5 mld euro (27,1% calego eksportu), Wielka Bryta-
nia — wartos$¢ 12,1 mld euro (6,8%) i Czechy - wartos¢ 11,9 mld euro (6,6%).

Import osiggnal warto$¢ 175,1 mld euro (wzrost o 3,9% w stosunku
do 2014 roku). Polscy przedsiebiorcy kupowali w 2015 roku (najczesciej
od dostawcéw z Niemiec) towary o wartosci 40 mld euro (22,9%), Chin

- towary o warto$ci 20,3 mld euro (11,6%) oraz Rosji — towary o wartosci
12,9 mld euro (7,4%)3.

> Tamze.

¢ Tamze.

7 NBP, ,,Biuletyn Informacyjny” 2015, nr 12.

8 GUS, Obroty handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajowl w okresie styczeni — gru-
dzien 2015 r, opracowanie sygnalne, Warszawa, luty 2016.
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W 2015 roku utrzymywata sie przez caly okres deflacja. Spadek cen to-
wardw i ustug konsumpcyjnych w stosunku do roku poprzedniego wynidst
0,9%. Presja deflacyjna dotyczyta jedynie cen towaréw, ktdre tacznie spadly
w 2015 roku o 1,8% r/r. Ceny ustug wzrosty w tym samym czasie o 1,4%.
Gléwnym zrédlem presji deflacyjnej w 2015 roku byty spadki cen paliw
(przecigtnie o 13,5%) i zywnosci (o 1,8%). W konsekwencji wszystkie pub-
likowane przez Narodowy Bank Polski (NBP) wskazniki inflacji bazowej
przez 2015 rok ksztaltowaly sie w poblizu swoich wieloletnich miniméw.

Stopy procentowe NBP wynosily w dniu 31 grudnia 2015 roku odpo-
wiednio:

— referencyjna - 1,5%,

— lombardowa - 2,5%,

— depozytowa - 0,5%.

Polski zloty byt w okresie od stycznia do grudnia 2014 roku $rednio
silniejszy wobec euro o 0,65% i stabszy o 10,61% wobec dolara amerykan-
skiego’.

31 grudnia 2015 roku kursy wymiany EUR/PLN i USD/PLN byly od-
powiednio na poziomie:

— leuro = 4,2615 zi,

- 1USD = 3,9011 z.

2. Rynek
2.1. Charakterystyka rynku

Przedstawiona fotografia polskiego rynku faktoringowego jest obrazem
makro, ktéry w wielu miejscach wymaga uszczegétowienia. Gléwna przy-
czyng takiego stanu jest to, Ze podmioty, dla ktérych faktoring nie jest
zasadniczg domeng dziatalnosci, przekazuja w swoich informacjach dane
niejednorodne, czesto nieporownywalne. W tej sytuacji, przy braku po-
réwnywalnych danych, trudno jest sporzadzi¢ doktadny opis rynku i obraz
w zalezno$ci od Zrédla pochodzenia informacji moze si¢ réznic.

° Raport Ministerstwa Gospodarki za 2014 rok.
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Ponizsza tabela ilustruje ten problem. Zestawienie oparte o dane GUS,
PZF i prasowe pokazuje duze rozbieznosci co do liczby faktoréw oraz wo-
lumendw obrotéw w latach 2012-2Q 2016.

Tabela 1. Obroty faktoringu w Polsce w latach 2012-2Q 2016 (mld z1); w nawiasach
ilo$¢ firm faktoringowych.

2012 2013 2014 2015 202016
wartos¢ obrotow, 114,9 mid zt 129,5 mld zt 153,1 mld zt 171,6 mld zt bd
GUS (44) (43) (57) (55) -
warto$¢ obrotow, 81,8 mld zt 96,6 mld zt 114,5 mld zt 134,3 mld 73,5 mld z
PZF (20) (20) (22) (22) (21
wartos¢ obrotow, 100,2 mld zt 130,1 mld z4 114,5 mld zt 149 mld z 73,5mld z
prasa (29) (32) (22) (b.d.) (21)

Zrédto: PZF, GUS, prasa; badania wlasne autora.

Jak wida¢, roznice s3 znaczace, dlatego do dalszego opisu rynku fak-
toringu w Polsce w 2014 roku beda wykorzystane wylacznie dane PZF
pochodzace od 22 firm faktoringowych. Polski Zwiazek Faktorow wy-
pracowat standardy informacji, ktorymi dzielg si¢ firmy cztonkowskie, sa
one skategoryzowane wedtug jednorodnych i doktadnie zdefiniowanych
kryteriow i s zgodne ze standardami miedzynarodowymi.

PZF jest silng reprezentacja branzy. Dwadziescia dwie firmy nalezace
do Zwigzku, ktére prowadzg dzialalnos¢ faktoringowa, generuja okoto 80%
calkowitych obrotow faktoringowych w Polsce.

Sposréd dwudziestu czterech cztonkéw zwigzku w 2015 roku ustugi
faktoringowe $wiadczyly dwadziescia dwa podmioty, w tym:

— 12 wyspecjalizowanych spolek faktoringowych nalezacych do bankéw,

— 5 bankéw komercyjnych,
— 5 podmiotéw niebankowych - specjalizujacych sie tylko w ustugach
faktoringowych.
Dwie firmy o statusie cztonka wspierajacego nie prowadzg dzialalnosci
faktoringowe;j.

Dwudziestu dwoch faktoréow nalezacych do Polskiego Zwigzku Fakto-
réw nabylo w 2015 roku wierzytelnosci o wartosci 134.335 mln zl. Jest to
wzrost 0 17,4% w stosunku do roku poprzedniego (114.446 mln zi).
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Charakterystyczna cechg rynku faktoringu w Polsce jest staly, dyna-
miczny trend wzrostu. Wzrost rynku faktoringu w Polsce wykazuje od
wielu lat wysokg — mierzong w skali dwucyfrowej — dynamike, wyzsza
niz dla calej gospodarki. Przez ostatnie dziesie¢ lat rynek wzrdst ponad
czternastokrotnie i jest najszybciej rosngcym segmentem rynku ustug fi-
nansowych w Polsce.

Wzrost rynku faktoringowego w Polsce w latach 2012-2015 ilustruje
ponizszy wykres. Zestawienie zostalo uzupetnione o aktualne dane za
I pétrocze 2016 roku.

Rys. 2. Obroty faktoringu w Polsce w okresie 2012-2Q 2016 (w mld z1).

Obroty faktoringu w Polsce w latach 2012-2Q 2016 (mlIn zt)
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Zrédlo: Statystyki PZF (patrz: http://www.faktoring.pl/files/statystyki_2015_zbiorcze.xlsx) oraz
badania autora. Dane za 2Q 2016 wedlug PZF.

Faktoring z roku na rok zdobywa coraz wiecej klientéw. Rosnace obro-
ty przekladajg si¢ na wigkszg ilos¢ umoéw i tym samym na wieksza liczbe
faktorantow i kontrahentéow. Podkreslmy, ze faktoring jest dla klientow
coraz czgsciej ustuga pierwszego wyboru.

W 2015 roku liczba faktorantéw wzrosta do 7095 (o 12,4% wiecej r/r),
a kontrahentow do 136 026 (o 7% wigcej r/r). W 2014 roku faktorzy sfinan-
sowali 6 566 213 faktur (o 20% wiecej r/r).

Zmiany, jakie zaszly w wyszczegolnionych powyzej kategoriach w la-
tach 2014-2Q 2016, ilustruje tabela 2.



Tabela 2. Faktoranci, kontrahenci obstugiwani przez faktoréw i sfinansowane faktury
w okresie 2014-2Q 2016.

RYNEK FAKTORINGU W POLSCE W 2015 ROKU

2014 2015 r/r zmiana (%) 2Q2016

PZF 6314 7095 12,4 6903
faktoranci

caty rynek 10242 12650 23,5 b.d.

PZF 127196 136026 7 142720
kontrahenci

caty rynek b.d. b.d. n.a. b.d.
faktury PZF 5475 6566 19,9 3380
(tys. szt.) caty rynek 6803 8031 18 b.d.

7rédlo: dane PZF i GUS.

Wedlug danych GUS, polski rynek faktoringu byl wart w 2015 roku
171,6 mld zt", z czego udzial firm nalezacych do PZF stanowit wartosc¢ 134,3
mld zl. Faktorzy nalezacy do PZF obejmujg 78% caltego krajowego rynku.

Proporcje te przedstawia rysunek 3.

Rys. 3. Udzial firm Polskiego Zwiazku Faktoréw w rynku krajowym w 2015 roku.

PZF- UDZIAL W RYNKU KRAJOWYM W 2015
ROKU (%)

m PZF
B POZOSTALI

Zrédto: GUS, PZF.

1 W standardach przyjetych przez migdzynarodowe federacje faktoréw okreélany jako
warto$¢ sfinansowanych wierzytelnosci. Zob. Dzialalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw
finansowych w 2013 r., GUS, Warszawa, 24 czerwca 2014.
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Na kolejnym wykresie przedstawiamy udzialy poszczegélnych fakto-
roéw (cztonkdéw PZF) w calym polskim rynku. Cze$¢ rynku (o wartosci 37,5
mld z}) nalezaca do 34 podmiotéw niezrzeszonych w PZF jest oznaczona
na wykresie jako ,,Pozostali”.

Rys. 4. Faktoring w Polsce w 2015 roku. Udzial faktoréw w rynku (%).

Faktoring w Polsce w 2015 r. Udziaty w rynku (%)

BINGCF
mRaiffeisen Polbank
BEBZ WBK Faktor
Fekao Faktoring
mEank Millennium
mCoface Poland
mmFaktoring
BPKO Faktoring
BEGZ BNP Faribas Faktoring
WFakiorzy B
mSEE
mHSEC
EEOS Bank
mEBFH
Bibby Financial Services
UE| Factor
m|F|SFinance
mArvato Bertelsmann
mEFS Faktor
MEurofactor Polska
mPragma Faktoring
BKUKE Financs
BFakiorzy 54

Zrédto: PZF, GUS i badania wtasne.

W 2015 roku w grupie 22 firm nalezacych do PZF byto 17 niebankowych,
wyspecjalizowanych spoétek faktoringowych oraz 5 bankéw komercyjnych,
ktére obok bankowej dziatalnosci statutowej zajmuja si¢ faktoringiem. Wy-
specjalizowane spolki zrealizowaly obroty o wartosci 95,6 mld zl, obej-
mujac 71% rynku, za$ pozostale 29% obejmuje pie¢ bankéw z obrotami
o wartosci 38,7 mld zt.

Rozklad udzialéw przedstawia rysunek 5.
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Rys. 5. PZF - niebankowe instytucje finansowe vs. banki (% udzialu w rynku).

PZF, niebankowe spotki faktoringowe vs banki.
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Proporcje ustug faktoringu pelnego i niepelnego w 2015 roku nieomal
wyréwnaly si¢. Obroty faktoringu pelnego stanowily wartos¢ 67.528 mln
zlotych (51% obrotéw lacznie), a faktoringu niepelnego — 65.055 mln zi
(pozostate 49% obrotow razem).

Proporcje wolumendéw obrotéw faktoringu niepelnego do faktoringu
pelnego przedstawia wykres ponizej.

Rys. 6. Faktoring w Polsce w 2015 roku. Ustugi faktoringu petnego w stosunku do
faktoringu niepelnego.

PZF 2015 r. Faktoring petny vs niepelny

fa_ktoring faktoring
niepetny petny

49% 51%

Zrodto: PZE.
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W okresie ostatnich czterech lat w 2015 roku po raz pierwszy obroty fak-
toringu pelnego byly wyzsze niz faktoringu niepetnego, obroty w krajowym
faktoringu pelnym byly o 24% wyzsze niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego, a faktoringu pelnego eksportowego wyzsze az o 33%. Na taki
kierunek zmian wplywaja gtéwnie zapotrzebowania klientéw, ktérzy przy
stosunkowo duzej podazy kredytowej bankéw chcg wykorzysta¢ dodatkowe
funkcje ustugi faktoringowej, a szczegdlnie mozliwosci wyeliminowania badz
zmniejszenia ryzyka braku zaptaty od kontrahenta. Omawiane zmiany w wy-
korzystaniu ustug faktoringu pelnego i niepetnego ilustruje ponizszy wykres.

Rys. 7. Wartos¢ ustug faktoringu pelnego i niepetnego w Polsce w latach 2012-2Q 2016
roku (mln z1).

2012-2Q 2016 - wartos¢ ustug faktoringu petnego
i faktoringu niepetnego (min zi)
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m faktoring pelny mfaktoring niepelny

Zrédto: PZF.

Z faktoringu korzystaja przedsigbiorstwa z wszystkich branz. W 2015
roku najwieksza grupe stanowili: producenci zywnosci i napojow - 14%,
sektor energetyczno-paliwowy — 8%, komputery i oprogramowanie - 5%,
producenci elektroniki, AGD i RTV - 5%, przemyst elektroniczny i ma-
szynowy — 5%.

W 2015 roku znaczaco wzrosty obroty w branzach budowlanej i kompu-
terowej (wraz z oprogramowaniem). Zmalaly natomiast obroty z firmami
z branzy hutniczej i sektora paliwowo-energetycznego. Warto odnotowaé
wzrost obrotow z firmami budowlanymi oraz producentami akcesoriow
i czesci zamiennych do samochodéw.
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Aktualne wykorzystanie faktoringu przez poszczegoélne branze ilustru-

je ponizszy wykres.

Rys. 8. Wykorzystanie faktoringu przez branze po I pétroczu 2015 roku (w mln zt).
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Tabela 3. Dziesie¢ najbardziej popularnych branz w faktoringu
(po I potroczu 2015 roku).

Branza Udziat
spozywcza 11%
chemiczna 10%
metalowa 8%
handel hurtowy — pozostate 6%
handel hurtowy — art. spozywcze 5%
handel hurtowy — elektronika 5%
handel detaliczny 5%
papierniczy i opakowania 4%
transport 3%
handel hurtowy — metale 3%

W 2015 roku wzrosta wartos$¢ ustug faktoringu miedzynarodowego.
W ramach tej formy faktoringu sfinansowano wierzytelnosci o wartos¢
30.481 mln zt (24.279 mln zt w 2014 roku; wzrost o 25,5%). W strukturze
ustug tego segmentu dominuje faktoring eksportowy z obrotami na po-
ziomie 28.730 mln zt (wzrost o 26,7%).

Obroty faktoringu importowego stanowily warto$¢ 1.751 mln zt (1.618
mln zt w 2014 roku). Warto doda¢, ze faktoring importowy znajduje sie
w ofercie tylko siedmiu firm.
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Rys. 9. Obroty faktoringu eksportowego i importowego w Polsce w okresie 2012-2Q
2016 (w mln zt).
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Zrédto: PZF.

W 2015 roku, podobnie jak w latach poprzednich, polscy faktorzy najczes-
ciej wspoltpracowali z faktorami z krajow Beneluxu, Niemiec, Czech, Rumu-
nii, Stowacji, Francji, Wloch, Wielkiej Brytanii, Hiszpanii, Portugalii i Turcji.

Przy odczuwalnym zmniejszeniu wymiany handlowej z Chinami i kra-
jami Azji Poludniowo-Wschodniej wspétpraca z faktorami z tego regionu
zmniejszyla sie.

2.2. Spodziewane tendencje i trendy

Staly trend wzrostu rynku faktoringowego w Polsce, ktéry utrzymuje sie
nieprzerwanie od 2009 roku, nie jest zaskakujacym zjawiskiem. Rynek
moze wzrosna¢ w 2016 roku o 16-18% i w krotszej perspektywie dwucy-
frowa dynamika wzrostu powinna zosta¢ utrzymana. Jednak mocno wy-
srubowane w ostatnich latach poziomy obrotéw w dluzszym horyzoncie
czasowym stawiaja przed faktorami ogromne wyzwanie i dlatego nalezy
zaklada¢ stopniowy spadek dynamiki wzrostu do poziomu okoto 10%.
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Przypomnijmy podstawowe czynniki, ktére nakrecajg te koniunkture.

Po pierwsze, rynek wchodzi w faze dojrzala. Produkty faktoringowe
sg relatywnie dobrze rozpoznawalne, a klienci doceniajg korzysci, jakie
przynosi zastosowanie rozwigzan z dziedziny finansowania i zarzadzania
wierzytelno$ciami.

Po drugie, z faktoringu korzysta nieco ponad 7000 klientéw, a poten-
cjalny rynek przysztych odbiorcéw ustug faktoringowych w Polsce to po-
nad dwa miliony istniejgcych przedsiebiorstw. Nawet gdyby faktorzy za-
stosowali ostra selekcje w doborze klientdw, te zasoby pozostang ogromne.

Po trzecie, mimo ciaglego zagrozenia wystgpienia niekorzystnych zja-
wisk w gospodarce swiatowej gospodarka polska utrzymuje dobra kondycje.

Po czwarte wreszcie, udzial eksportu w polskim produkcie globalnym
stale rosénie. Nie jest wigc przypadkiem, ze obroty faktoringu eksportowego
wzrosly w ubieglym roku o 25%.

Dobry klimat dla faktoringu powinien si¢ jednak utrzymac w najbliz-
szym okresie. Szansg dla branzy jest innowacyjno$¢ faktoréw. Poszuki-
wanie nowych rozwigzan, dajacych tatwiejszy i bezpieczniejszy dostep do
produktéw, oraz wdrazanie nowych technologii moze przynies¢ rozwig-
zania, ktére zbudujg nowg jakos¢ w relacjach klient-faktor.
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Analiza rynku faktoringowego
w Polsce w 2015 roku na podstawie danych
o obrotach faktoréow

Rok 2015 byl kolejnym rokiem wzrostu rynku faktoringowego w Polsce.
Faktorzy zrzeszeni w Polskim Zwigzku Faktoréw skupili od swoich klien-
tow faktury o lacznej wartosdci 134,3 mld zl, czyli o ponad 17% wigcej niz
w roku 2014. Popularnos¢ faktoringu stale roénie, i to w utrzymujacym sie
od wielu lat dwucyfrowym tempie.

W tabeli 1 pokazujemy obroty 22 faktoréw, cztonkéw Zwigzku, odno-
towane w 2015 roku.

Tabela 1. Obroty firm PZF w 2015 roku.

TR Obroty ogdtem .
T (minzt) Zmiana r/r (%)
2015 2014
1 | INGCF 18.911 16.876 12,1
2 | Raiffeisen Polbank 17.784 16.497 7,8
3 | BZWBK Faktor 17.017 14.428 17,9
4 | Pekao Faktoring 14.479 12.585 15,1
5 | Bank Millennium 13.462 12.122 1,1
6 | Coface Poland Factoring 11.290 9.808 15,1
7 | mFaktoring 10.412 9.045 151
8 | PKO Faktoring 6.308 3.023 108,7
9 | BGZBNP Paribas Faktoring 5.085 3.233 573
10 | SEB 3.189 2.899 10,0
11 | HSBC 2972 2.644 12,4
12 | BOS Bank 2378 2420 -17
13 | BPH 2.142 1.545 38,7
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Obroty ogétem
FAKTOR (min zf) Imiana r/r (%)
2015 2014

14 | Bibby Financial Services 2.120 1.633 29,8
15 | UBI Factor 1.949 2.006 28
16 | IFIS Finance 1.783 1.308 36,3
17 | Arvato Bertelsmann 894 738 21,1
18 | BPS Faktor 735 630 16,8
19 | Eurofactor Polska 493 387 273
20 | Pragma Faktoring 490 431 13,8
21 | KUKE Finance 260 4 6226,0
22 | Faktorzy 181 185 -2,0

SUMA 134335 114.447 17,4

Zrédto: PZF.

Najwickszym faktorem pod wzgledem wartosci nabytych faktur byt
w 2015 roku ING Commercial Finance. Warto zwrdci¢ uwage, ze z wyjat-
kiem dwoch faktoréw, wszyscy faktorzy odnotowali w 2015 roku wzrost
obrotéw, a PKO Faktoring i KUKE Finance osiggnety skokowy wzrost.
Dowodzi to stabilnej sytuacji branzy i jest bardzo dobrym prognostykiem
na kolejne lata.

Faktoring krajowy

Analize obrotéw faktoréw w 2015 roku rozpoczniemy od poréwnania war-
tosci wolumenu ustug faktoringu krajowego. Obroty w ustugach faktoringu
krajowego (pelnego i niepelnego) osiagnety w 2015 roku wartos¢ 103,8 mld
ztotych, co stanowi 77% wartosci tacznych obrotéw. Oznacza to, ze fakto-
ring krajowy pozostaje gléownym motorem rozwoju faktoringu w Polsce,
co jest zgodne ze $wiatowymi trendami w branzy. W strukturze obrotéw
faktoring niepelny stanowit 51%, a faktoring pelny - pozostate 49%.

Podobnie jak w poprzednim zestawieniu, pozycje lidera zajmuje ING
CE. W tabeli 2 pokazujemy wielko$ci obrotéw faktoringu krajowego (nie-
pelnego i pelnego).
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Tabela 2. Laczne obroty faktoringu krajowego (petnego i niepeinego) w 2015 roku.

Faktoring krajowy (mln zt)
FAKTOR Imianar/r (%)
2015 2014

1 | INGCF 16.099 14.892 8,1
2 | BZWBK Faktor 13.408 11.969 12,0
3 | Raiffeisen Polbank 12.486 11.582 78
4 | Pekao Faktoring 11.876 10.424 13,9
5 | Bank Millennium 10.469 9.726 7,6
6 | Coface Poland Factoring 7.986 1.573 5,5
7 | mFaktoring 7.631 6.763 12,8
8 | PKO Faktoring 6.149 2.870 14,2
9 | BGZBNP Paribas Faktoring 2.757 1.714 60,9
10 | BOS Bank 2310 2242 30
11 | SEB 2.217 2.193 11
12 | BPH 1.796 1.133 58,6
13 | HSBC 1.779 1.839 =33
14 | Bibby Financial Services 1.723 1.297 32,8
15 | UBI Factor 1322 1.186 1,5
16 | IFIS Finance 1.237 700 76,7
17 | Arvato Bertelsmann 801 675 18,6
18 | BPS Faktor 635 508 25,0
19 | Pragma Faktoring 406 386 51
20 | Eurofactor Polska 393 308 27,6
21 | KUKE Finance 194 4 46153
22 | Faktorzy 181 185 -2,0

SUMA 103.853 90.167 15,2

Zrédto: PZF.

Faktoring krajowy petny

Stanowigcy 49% obrotdw facznych faktoringu krajowego, faktoring krajo-
wy pelny osiagnat w 2015 roku wartos¢ 52.730 mln z1, ta kwota byta wyzsza
0 23,9% w stosunku do roku poprzedniego. Tak wysoka dynamika wzro-
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stu $wiadczy o zmianach w preferencjach klientow, ktorzy coraz chetniej
siegaja po bardziej rozbudowane rozwigzania faktoringowe.

Najwigkszg warto$¢ obrotéw w kategorii ustug osiaggnal, podobnie jak
w poprzednim roku, Pekao Faktoring. Dwdch faktoréow nie $wiadczylo
ustug faktoringu pelnego.

Tabela 3 przedstawia wolumeny obrotéw faktorow w ramach ustug
faktoringu pelnego.

Tabela 3. Obroty faktoringu krajowego petnego w 2015 roku.

e Faktoring krajowy petny (min zt) Jmiana (%)
2015 2014

1 | Pekao Faktoring 9.657 8.543 13,0
2 | INGCF 9.109 8.019 13,6
3 | Coface Poland Factoring 6.822 6.440 59
4 | BZWBK Faktor 5.581 2.859 95,2
5 | Bank Millennium 4,980 4.671 6,6
6 | Raiffeisen Polbank 4107 3.809 7.8
7 | PKO Faktoring 2.751 506 443,7
8 | mFaktoring 2.188 2.389 -84
9 | HSBC 1.455 1.437 1,2
10 | BPH 1.274 273 366,4
11 | BGZ BNP Paribas Faktoring 1221 737 65,7
12 | UBI Factor 1.154 1.069 8,0
13 | Arvato Bertelsmann 775 641 20,9
14 | SEB 761 563 35,2
15 | IFIS Finance 313 296 5,6
16 | Eurofactor Polska 274 235 16,6
17 | KUKE Finance 161 4 3827,0
18 | Bibby Financial Services 81 28 190,6
19 | BPS Faktor 36 26 38,9
20 | Faktorzy 30 8 285,2
21 | Pragma Faktoring 0 b.d. n.a.
22 | BOS Bank 0 b.d. na.

SUMA 52.730 42.553 23,9

Zrédto: PZF.
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Faktoring krajowy niepetny

Obroty niepelnego faktoringu krajowego w 2015 roku wyniosty 51.123
mln z1 i byly wyzsze o 7,4% niz w roku 2014. Jest to ustuga cieszaca sig¢
duzym i rosngcym zainteresowaniem. Dynamika wzrostu tego produktu
jest jednak nizsza niz dla calej branzy, w szczegélnosci w poréwnaniu do
faktoringu krajowego pelnego.

Najwyzszg warto$¢ obrotow odnotowal w 2015 roku Raiffeisen Polbank.

W tabeli 4 przedstawiono wartos¢ obrotow faktoréw w ramach ustug
faktoringu niepetnego.

Tabela 4. Obroty faktoringu krajowego niepetnego w 2015 roku.

T Faktoring krajowy niepetny (minzt) | Zmianar/r
2015 2014 %)
1 Raiffeisen Polbank 8.379 1.773 7,8
2 | BZWBK Faktor 7.827 9.110 -141
3 | INGCF 6.990 6.873 1,7
4 | Bank Millennium 5.489 5.056 8,6
5 | mFaktoring 5.443 4374 244
6 | PKO Faktoring 3.398 2.364 43,7
7 | BOSBank 2310 2248 3,0
8 | Pekao Faktoring 2.219 1.881 18,0
9 | Bibby Financial Services 1.642 1.270 29,4
10 | BGZ BNP Paribas Faktoring 1.536 977 57,3
11 | SEB 1.456 1.630 -10,7
12 | Coface Poland Factoring 1.164 1.132 2,8
13 | IFIS Finance 924 404 128,8
14 | BPS Faktor 599 482 242
15 | BPH 522 859 -393
16 | Pragma Faktoring 406 386 51
17 | HSBC 324 402 -194
18 | UBI Factor 168 117 44,0
19 | Faktorzy 151 177 -14,8
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20 | Eurofactor Polska 19 73 62,7
21 | KUKE Finance 32 b.d. n.a.
22 | Arvato Bertelsmann 26 34 -24,7
SUMA 51.123 47.615 74
Zrédlo: PZF.

Faktoring miedzynarodowy

Wzrost obrotéw odnotowany zostal réwniez w zakresie ustug faktoringu
miedzynarodowego, stanowigcego 33% w calej strukturze obrotéw. Obroty
faktoringu eksportowego osiagnety w 2015 roku wartos¢ 28.731 mln zt
i byly az o 26,8% wigksze niz w 2014 roku. Finansowanie wierzytelnosci
zagranicznych staje si¢ coraz bardziej powszechne, pod wzgledem zaréwno
oczekiwan klientéw, jak i oferty faktoréw. Podkreslmy, Ze ustugi faktorin-
gu eksportowego s3 juz w ofercie wszystkich czlonkéw zwigzku.

Uwzgledniajac warto$¢ obrotéw tego rodzaju ustug, liderem w 2015
roku byl Raiffeisen Polbank.

Tabela 5 przedstawia warto$¢ obrotéow faktoréw w ramach ustug fak-
toringu eksportowego.

Tabela 5. Obroty faktoringu eksportowego w 2015 roku.

v Faktoring eksportowy (min zt) Zmiana r/r

2015 2014 (%)
1 Raiffeisen Polbank 5.299 4.915 7,8
2 BZ WBK Faktor 3.590 2.451 46,5
3 Coface Poland Factoring 3.304 2.235 47,8
4 Bank Millennium 2.993 2.395 25,0
5 mFaktoring 2.715 2.226 22,0
6 BGZ BNP Paribas Faktoring 2.262 1.438 57,3
7 ING CF 2.198 1.475 49,0
8 Pekao Faktoring 1.642 1.229 33,6
9 HSBC 1.194 805 48,3
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10 SEB 973 706 377
1 UBI Factor 621 820 24,2
12 IFIS Finance 525 577 -91
13 Bibby Financial Services 397 336 18,2
14 BPH 346 412 -16,0
15 PKO Faktoring 159 153 3,9
16 BPS Faktor 101 122 =175
17 Eurofactor Polska 100 79 26,3
18 Arvato Bertelsmann 94 63 478
19 Pragma Faktoring 85 45 87,8
20 BOS Bank 68 178 -61,5
21 KUKE Finance 66 b.d. n.a.
22 Faktorzy 0 b.d. n.a.

SUMA 28.731 22.661 26,8

Zrédto: PZF.

Faktoring eksportowy petny

Obroty faktoringu eksportowego w formie bezregresowej (pelnego) do
regresowej (niepelnego) w strukturze calego obrotu sg praktycznie row-
ne. Biorgc jednak pod uwage dynamike, z jaka te produkty rosng, nalezy
oczekiwa¢, ze udzial faktoringu petnego bedzie rost szybciej niz faktoring
niepelny.

Obroty faktoringu eksportowego petnego w 2015 roku wyniosty 14.798
mln zi, byly o 32,9% wyzsze niz w roku 2014. Najwyzsze obroty osiagnat,
podobnie jak w roku poprzednim, Coface Poland Factoring.

Tabela 6 przedstawia warto$¢ obrotow faktorow w ramach ustug fakto-
ringu eksportowego petnego. Czterech faktoréw nie §wiadczylo tego typu
ustug.
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Tabela 6. Obroty faktoringu eksportowego petnego w 2015 roku.

T Faktoring eksportowy petny (min zf) Zmigz; tr
2015 2014

1 | Coface Poland Factoring 3.213 2.145 49,8
2 | BZWBK Faktor 2.567 1.492 72,0
3 | Bank Millennium 1.491 1.054 41,5
4 | INGCF 1.443 1.090 324
5 | HSBC 1.003 705 2,1
6 | mFaktoring 956 815 17,3
7 | BGZ BNP Paribas Faktoring 899 572 573
8 | Raiffeisen Polbank 823 764 78
9 | Pekao Faktoring 799 543 471
10 | UBI Factor 600 801 =251
11 | BPH 346 412 -16,0
12 | IFIS Finance 261 325 -19,5
13 | Eurofactor Polska 100 78 27,4
14 | BPS Faktor 94 116 -18,7
15 | Arvato Bertelsmann 94 63 478
16 | PKO Faktoring 52 82 -36,3
17 | KUKE Finance 32 b.d n.a.
18 | Bibby Financial Services 16 7 133,8
19 | SEB 8 7 -88,2
20 | Pragma Faktoring 0 b.d n.a.
21 | Faktorzy 0 b.d na.
22 | BOS Bank 0 b.d na.

SUMA 14.798 11.134 32,9

Zrédto: PZF.
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Faktoring eksportowy niepetny

W 2015 roku obroty faktoringu eksportowego niepetnego wyniosty 13.933
mln zI. Bylo to o 21% wigcej niz w roku poprzednim. Najwyzsze obroty
(podobnie jak w roku poprzednim) osiaggnat Raiffeisen Polbank. Czterech
faktoréw nie $wiadczylo tego typu ustug.

Tabela ponizej przedstawia wartos¢ obrotéw faktoréw w ramach ustug
faktoringu eksportowego niepetnego.

Tabela 7. Obroty faktoringu eksportowego niepelnego w 2015 roku.

e Faktoring eksportowy niepetny (mlin zf) Zmi;,z;] r/r
2015 2014

1 | Raiffeisen Polbank 4476 4152 7,8
2 | mFaktoring 1.759 141 24,7
3 | Bank Millennium 1.502 1.342 12,0
4 | BGZBNP Paribas Faktoring 1.362 866 57,3
5 | BZWBK Faktor 1.023 959 6,7
6 | SEB 964 636 51,7
7 | Pekao Faktoring 843 686 23,0
8 | INGCF 755 385 96,0
9 | Bibby Financial Services 382 329 15,9
10 | IFIS Finance 264 253 43
11 | HSBC 191 100 91,8
12 | PKO Faktoring 107 71 50,4
13 | Coface Poland Factoring 91 90 0,9
14 | Pragma Faktoring 85 45 87,8
15 | BOS Bank 68 178 -61,5
16 | KUKE Finance 35 b.d. n.a.
17 | UBI Factor 21 19 13,0
18 | BPS Faktor 6 6 47

SUMA 13.933 11.526 20,9

Zrédto: PZE.
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Faktoring importowy

Wartos¢ faktoringu importowego w roku 2015 wyniosta 1,7 mld zt (wzrost
0 3% w stosunku do roku 2014). Pomimo odnotowanego wzrostu obrotéw
wydaje sig, ze ten rodzaj ustugi pozostanie w dluzszej perspektywie pro-
duktem uzupelniajacym. Usluga jest $wiadczona w systemie dwdch fakto-
réw, stosujg ja faktorzy nalezacy do miedzynarodowej federacji FCI + IFG.

Najwieksze obroty w ramach faktoringu importowego odnotowat Pe-
kao Faktoring. Ustuge $wiadczy siedmiu faktorow.

Tabela ponizej przedstawia warto$¢ obrotéw w ramach ustug faktorin-
gu importowego.

Tabela 8. Obroty faktoringu importowego w 2015 roku.

T Faktoring importowy Zmiana
2015 2014 r/r (%)
1 Pekao Faktoring 960 932 3,0
2 | INGCF 613 509 20,4
3 | BGZBNP Paribas Faktoring 66 82 na.
4 mFaktoring 66 56 17,9
5 IFIS Finance 22 31 -299
6 | BZWBK Faktor 18 8 127,9
7 | UBIFactor 5 b.d. na.
SUMA 1.751 1.701 3,0
Zrédlo: PZF.

Faktoring petny

Faktoring pelny, krajowy i eksportowy tacznie, stanowit 50,2% lacznych
obrotéw faktorow PZF w 2015 roku. W 2015 roku ten segment ustug fakto-
ringowych wzrést niezwykle dynamicznie, az o 25,8% wiecej r/r, i osiagnat
warto$¢ 67.528 mln zI. Na pytanie, czy w najblizszych latach faktoring pet-
ny bedzie rést szybciej niz faktoring niepelny, trudno odpowiedzie¢. Od-
notowany wzrost moze mie¢ charakter krétkoterminowy, moze by¢ jednak
réwnie dobrze poczatkiem trendu wzrostowego w nadchodzacych latach.



mach ustug krajowego i miedzynarodowego faktoringu pelnego.

Najwieksze obroty odnotowatl ING CEF.
Ponizsza tabela przedstawia taczng wartos¢ obrotow faktoréw w ra-

Tabela 9. Obroty faktoringu petnego w 2015 roku.
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' Laczna warto$¢ obrotow faktoringu krajowego i eksportowego, petnego

v Faktoring petny’ (min zt) Zmiana r/r
2015 2014 (%)
1 | INGCF 10.552 9.109 15,8
2 | Pekao Faktoring 10.456 9.086 151
3 | Coface Poland Factoring 10.036 8.586 16,9
4 | BZWBK Faktor 8.149 4,351 873
5 | Bank Millennium 6.472 5.725 13,0
6 | Raiffeisen Polbank 4930 4573 7,8
7 | mFaktoring 3.144 3.204 -1,9
8 | PKO Faktoring 2.803 588 376,8
9 | HSBC 2457 2.142 14,7
10 | BGZ BNP Paribas Faktoring 2.120 1.309 62,0
11 | UBI Factor 1.754 1.870 -6,2
12 | BPH 1.620 685 136,5
13 | Arvato Bertelsmann 869 705 233
14 | SEB 769 633 214
15 | IFIS Finance 574 621 7,5
16 | Eurofactor Polska 374 313 193
17 | KUKE Finance 193 4 4595,9
18 | BPS Faktor 130 142 8,2
19 | Bibby Financial Services 9 34 179,7
20 | Faktorzy 30 8 285,2
21 | Pragma Faktoring 0 b.d. n.a.
22 | BOS Bank 0 b.d. na.
SUMA 67.528 53.687 258
Zrédto: PZF.
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Faktoring niepetny

Obroty faktoringu niepelnego osiagnety w 2015 roku warto$¢ 65.055 mln
z1 i byly nizsze niz obroty faktoringu pelnego. Dynamika wzrostu tego
segmentu rynku faktoringowego wyniosta 10%. Malejacy udzial fakto-
ringu niepelnego moze by¢ zapowiedzig zmiany trendéw. Odnotujmy, ze
na rynkach §wiatowych ten rodzaj faktoringu przynosi w poréwnaniu do
faktoringu pelnego mniejszy wolumen obrotéw.

Podobnie jak w roku poprzednim, najwyzsze obroty osiagnal Raiffeisen
Polbank.

Tabela 10 przedstawia taczng wartos¢ obrotéw w ramach niepelnego
faktoringu krajowego i miedzynarodowego.

Tabela 10. Obroty faktoringu niepetnego w 2015 roku.

Faktoring niepetny? (min zt)
FAKTOR Imiana r/r (%)

2015 2014
1 | Raiffeisen Polbank 12.855 11.924 7.8
2 | BZWBK Faktor 8.849 10.068 =121
3 | INGCF 7.745 7.258 6,7
4 | mFaktoring 7.202 5.785 24,5
5 | Bank Millennium 6.990 6.397 9,3
6 | PKO Faktoring 3.505 2435 439
7 | Pekao Faktoring 3.062 2.566 193
8 | BGZ BNP Paribas Faktoring 2.899 1.843 573
9 | SEB 2.420 2.266 6,8
10 | BOS Bank 2378 2420 -1,7
11 | Bibby Financial Services 2.024 1.599 26,6
12 | Coface Poland Factoring 1.254 1.222 2,6
13 | IFIS Finance 1.187 656 80,9
14 | BPS Faktor 605 488 240
15 | BPH 522 859 -39,3
16 | HSBC 515 502 2,7

? Laczna warto$¢ obrotow faktoringu krajowego i migdzynarodowego, niepelnego.
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17 | Pragma Faktoring 490 431 13,8
18 | UBI Factor 190 136 39,7
19 | Faktorzy 151 177 -14,8
20 | Eurofactor Polska 119 74 61,2
21 | KUKE Finance 67 b.d. na.
22 | Arvato Bertelsmann 26 34 =247

SUMA 65.056 59.141 10,0

Zrédto: PZF.

Faktoring tajny i faktoring jawny

Warto$¢ obrotéw w ramach faktoringu jawnego wyniosta w 2015 roku
120,6 mld zt (0 16,9% r/r), stanowilo to 90% wszystkich obrotéw. Fakto-
ring jawny ma zastosowanie w obsludze transakeji zaréwno krajowych,
jak i miedzynarodowych i nadal pozostaje podstawowym rozwigzaniem
stosowanym w Polsce.
W 2015 roku najwigksze obroty faktoringu jawnego odnotowal ING CF.
Tabela 11 przedstawia wartos$¢ obrotow tej ustugi.

Tabela 11. Obroty faktoringu jawnego w 2015 roku.

Faktoring jawny (mln zt)
FAKTOR Zmiana r/r (%)
2015 2014
1 | INGCF 15.684 15.011 4,5
2 | Raiffeisen Polbank 15.615 14.517 7,6
3 | Bank Millennium 13.462 12122 1,1
4 | BZWBK Faktor 12.977 10.675 21,6
5 | Pekao Faktoring 12.843 11.476 1,9
6 | Coface Poland Factoring 11.123 9.686 14,8
7 | mFaktoring 10.412 9.045 151
8 | PKO Faktoring 6.308 3.023 108,7
9 | BGZBNP Paribas Faktoring 4373 2.781 573
10 | SEB 3.189 2.899 10,0
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11 | BOS Bank 2378 2420 =17
12 | BPH 2142 1.545 38,7
13 | Bibby Financial Services 2.120 1.633 29,8
14 | HSBC 2.021 1.728 17,0
15 | UBI Factor 1.530 1.366 1,9
16 | IFIS Finance 1.434 942 52,3
17 | Arvato Bertelsmann 894 720 24,2
18 | BPS Faktor 735 630 16,8
19 | Eurofactor Polska 493 387 273
20 | Pragma Faktoring 490 431 13,8
21 | KUKE Finance 260 4 6226,0
22 | Faktorzy 181 185 -20

SUMA 120.665 103.224 16,9

Zrédlo: PZF.

Chociaz faktoring tajny to tylko 10% warto$ci obrotéw w roku 2015, to
jego dynamiczny wzrost o 22% w okresie 2014-2015 zastuguje na uwage.

Obroty na poziomie 13,6 mld zl potwierdzaja obserwacje z roku ubie-
glego, ze jest to kolejny rok wzrostu. Pozwala to dobrze rokowa¢ o dalszym
rozwoju tego ciekawego produktu.

Ustuge $wiadczy 9 faktoréw. W 2015 roku najwigksze obroty faktoringu
tajnego odnotowal BZ WBK Faktor. Ponizsza tabela przedstawia wartos¢
obrotéw tej ustugi.

Tabela 12. Obroty faktoringu tajnego w 2015 roku.

T Faktoring tajny (min zf) Zmiana r/r

2015 2014 (%)

1 | BZWBK Faktor 4.039 3.753 7,6

2 | INGCF 3.226 1.865 73,0

3 | Raiffeisen Polbank 2.170 1.980 9,6

4 | Pekao Faktoring 1.636 1.109 47,6

5 | HSBC 951 916 38

6 | BGZ BNP Paribas Faktoring 712 453 57,3

7 | UBIFactor 419 639 -344
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[FIS Finance 349 367 -4.8
Coface Poland Factoring 167 122 36,6
SUMA 13.670 11.204 22,0

Zrédto: PZF.
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Swiat faktoringu w 2015 roku.
Co warto zapamietac?

Rok 2015 miat dla $wiatowej branzy faktoringowej duze, historyczne zna-
czenie. Wreszcie dwa migedzynarodowe stowarzyszenia faktoréw, FCI i IFG,
polaczyly sie i z poczatkiem 2016 roku rozpoczeta dziatalnos$¢ organiza-
cyjnie zintegrowana nowa federacja ,,FCI+”. Nowa federacja liczy ponad
400 cztonkéw z ponad 90 krajow i oferuje ogromne mozliwosci dla branzy
finansowania naleznosci. Przede wszystkim stanowi wspdlny glos o spra-
wach rynku faktoringowego, o potrzebach regulacji prawnych, stwarza
szanse dla tworzacych si¢ rynkéw w krajach rozwijajacych sie i umozliwia
wymiane najlepszych praktyk w skali globalne;j.

Obroty $wiatowego rynku faktoringu osiaggnely poziom 2.373 mld
euro, co w poréwnaniu do 2014 roku jest minimalnym wzrostem, zale-
dwie o 1,1%. Tak niska stopa wzrostu jest spowodowana przede wszystkim
zmniejszeniem obrotéw z rynkiem chinskim.

Europa z obrotami o wartosci 1.557 mld euro, obejmowata w 2015 roku
dwie trzecie rynku $wiata. Traktowany odrebnie rynek 28 krajow UE od-
notowal w roku 2015 obroty o wartosci 1.471 mld euro. Jest to imponujg-
cy udzial w rynku globalnym, stanowi az 62 procent calkowitej wartosci
rynku $wiatowego. Z rocznym wzrostem o 5,43% w 2015 i wspolczynniku
penetracji (obroty faktoringu do PKB) o wartosci 10,16%, rynek Unii Eu-
ropejskiej wykazuje znacznie lepsze wyniki niz §wiatowy rynek faktoringu
(1% wzrostu w 2015 i $rednia wartos¢ wskaznika penetracji na poziomie
4,36%). Najwigkszymi rynkami w UE w 2015 roku byly: Wielka Brytania
(377 mld EUR), Francja (248 mld EUR), Niemcy (209 mld EUR), Wlochy
(190 mld EUR) i Hiszpania (115 mld EUR).
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Rys. 1. Obroty faktoringu w krajach UE (w mld euro).
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Poréwnujac roczne stopy wzrostu PKB w krajach Unii, warto odnoto-
wad, ze obroty faktoringu rosng niezaleznie od aktualnej sytuacji ekono-
micznej tych krajow (zob. rysunek 2).

Rys. 2. Trendy w obrotach faktoringu i wzrostu PKD w krajach Unii Europejskiej.

Trendy w obrotach faktoringu i wzrostu PKD w krajach Unii
Europejskiej
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* Trendy wahan kursowych nie zostaly uwzglednione.
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Analiza wskaznika penetracji PKB wykazuje, ze w dziewieciu krajach
wskaznik ten byl wyzszy od $redniej unijnej (zob. rysunek 3).

Rys. 3. Najwyzsze wskazniki penetracji PKB w 2015 roku.
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Zradio: EUF

Rynek faktoringu w krajach UE jest silnie skoncentrowany, pie¢ naj-
wiekszych krajow reprezentuje prawie 80% catego rynku w roku 2015.
Najwieksze rynki krajowe to: Wielka Brytania, Francja, Niemcy, Wlochy
i Hiszpania.

Rys. 4. Pie¢ najwiekszych rynkéw faktoringu w krajach UE.
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Rozklad wartosci obrotow osiggnietych przez firmy faktoringowe przy
uwzglednieniu ich zrodla kapitatowego jest rowniez dos¢ jednorodny. Nie-
omal 91% facznych obrotéw zostalo wygenerowane przez banki lub nieza-
lezne spotki faktoringowe nalezgce do grup bankowych.

Wedtlug szacunkéw EUF, dominujgcg forme ustug faktoringu stanowi
faktoring w obrocie krajowym; ten portfel ustug rosnie w skali 6% rok do
roku. Obroty faktoringu miedzynarodowego wzrosly réwniez znaczaco,
019% w 2016 roku w stosunku do roku poprzedniego. Te wzrosty s3 uwa-
runkowane nie tylko poprawa kondycji firm w krajach unijnych, odno-
towaly one wiekszy wolumen obrotéw w wymianie handlowej z nowymi
partnerami miedzynarodowymi.

Rys. 5. Struktura obrotéw faktoringowych w 2015 roku, dane w mld euro (1).
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zrodio: EUF

Wzrost obrotéw w 2015 roku byl spowodowany giéwnie wzrostem
udzialu ustug faktoringu niepelnego, stanowigcego prawie 60% wartosci
calego wolumenu. Obroty byly wyzsze o 11% rok do roku, wzrosta réwniez
warto$¢ obrotéw faktoringu petnego, byly o 2% wieksze.
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Rys. 6. Struktura obrotow faktoringowych w 2015 roku, dane w mld euro (2).
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Faktoring zyskuje z kazdym rokiem coraz wiecej klientow, liczba ak-
tywnych relacji jest w 2015 roku szacunkowo wigksza o 4,5%, tj. o 171
tysigcy faktorantow.

Szacunkowa kwota funduszy udostepnianych klientom przez europej-
skich faktoréow przekroczyta 168 mld euro, faktorowane wierzytelnosci
zabezpieczone aktywami osiggnely na koniec 2015 roku warto$¢ 251 mld
euro. Taka proporcja wyplaconych zaliczek do ustanowionych zabezpie-
czen jest dowodem na to, ze profil ryzyka transakeji faktoringu jest niski.

Na rynkach krajéw spoza UE jest nadal duzo miejsca dla poprawiania
dobrych praktyk w biznesie oraz do ulepszen w obrebie srodowisk praw-
nych lub regulacyjnych. To z tego powodu FCI+ kladzie szczegoélny nacisk
na Europe Wschodnig, wzmacniajac sekcje Europy Srodkowo-Wschodnie;j.
Sekcja staje si¢ reprezentantem cztonkéw federacji z tego regionu, po-
dejmuje dzialania na rzecz poprawy wizerunku branzy w regionie oraz
organizuje doroczne konferencje.

Jednym z wyzwan, wobec ktérych stoi branza, jest rosnaca ilos¢ regu-
lacji prawnych tworzonych przez rézne instancje UE (Komisja Europejska,
Parlament Europejski, Europejski Organ Nadzoru Bankowego, Europej-
ski Bank Centralny...). W dzialaniach na rzecz obrony intereséw branzy
faktoringowej w UE, FCI+ ma wazne instrumenty, jednym z nich jest
EUF (Federacja Faktoringu i Finansowania Handlu, zob. www.euf.eu.com)
kierowana z biura w Brukseli. Do EU Federation nalezy 14 krajowych sto-
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warzyszen, ktdre reprezentuja 97% branzy w krajach UE. Jest to efektywna
platforma, umozliwiajaca podjecie interakcji z réznymi uczestnikami.

Opublikowana przez nas niedawno ,,Biata ksigega branzy faktoringo-
wej w Europie” prezentuje m.in. fakt, ze finansowanie faktoringiem w po-
réwnaniu do finansowania tradycyjnymi, niezabezpieczonymi kredytami
bankowymi jest czterokrotnie mniej narazone na straty.

Nasz dokument zostal przygotowany przy zalozeniu, ze dotrze do rak
niewprowadzonych w sprawy branzy laikéw, i opisuje metody i $rodki,
ktore stosujemy w celu udostepnienia kapitaléw obrotowych przedsigbior-
com, ktorzy napedzaja gospodarke w Europie. Faktoring umozliwia pro-
wadzenie interesow gtéwnie malym, srednim i duzym przedsi¢biorstwom
dzialajacym w sektorze produkeji, ustug i dystrybucji.

Uzywajac terminologii ryzyka, faktoring jest instrumentem, ktéry daje
mozliwo$¢ zabezpieczenia przed poniesieniem straty; jest to klasyczny in-
strument ,,of a low Loss Given Default”.

Najwazniejsze wnioski wynikajace z analizowanych danych statystycz-
nych to m.in.:

« Najwigkszym odbiorcg ustug jest branza wytworcza.

Rys. 7. Procent zaliczkowania klienta w zaleznosci od sektora dziatalnosci.

% zaliczkowania w zaleznosci od sektora dziatalnosci

3,3

m zaliczki, % przemyst n zaliczki, % ustugi n zaliczki, % handel hurtowy
zaliczki, %o transport = zdiczki, % handel detaliczny = zdliczki, %0 budow nictwo
m zaliczki, % pozostate

» Uwzgledniajac kryterium liczby beneficjentow, dominuja przedsie-
biorstwa z sektora MSP.
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o Uwzgledniajgc kryterium wielko$ci obrotéw, obroty z klientami
z sektora duzych przedsiebiorstw sg w przyblizeniu réwnowarte obrotom
z klientami z sektora MSP.

» Uwzgledniajac kryterium zaliczkowania lub poziomu wykorzystania
finansowania, wyraznie dominujg duze firmy. Takie stwierdzenie moze by¢
sprzeczne z niektérymi, wczesniej postawionymi wnioskami, ale w kon-
kluzji stwierdze, ze faktoring jest instrumentem finansowym nadajacym
sie do kazdego segmentu wielkosci biznesu (zob. rysunek 8).

Rys. 8. Klienci pod wzgledem segmentu wielkosci firmy.
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« Analiza przeprowadzona na duzej probie respondentéw wykazuje, ze
panujace w branzy przekonanie, ze faktoring jest rozwigzaniem niosacym
wyjatkowo niskie ryzyko straty, jest wlasciwe i uzasadnione. Zebrane infor-
macje o poniesionych stratach stanowia mate wartoséci bezwzgledne - jest
to zaledwie okoto 0,04% obrotu.

« Sa to wielko$ci znacznie nizsze niz W innych, poréwnywalnych for-
mach kredytowania stosowanego w krajach UE. Wszystkie zgromadzone
dane uzasadniajg stuszno$¢ oceny, ze faktoring jest czterokrotnie bardziej
bezpieczny niz inne, podobne formy pozyczek.

o Z perspektywy dostawcy oznacza to, ze w portfelach alokowanego
kapitalu wlasnie to rozwiazanie powinno by¢ wykorzystywane cztery razy
czesciej.
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« Z perspektywy regulatora oznacza to, ze finansowanie faktoringiem
jest obarczone mniejszym ryzykiem i w takim przypadku nalezy je sza-
cowa¢ na nizszym poziomie, przy nizszym koszcie kapitatu.

Omawiang powyzej ,,Biala ksiege” w pelnej formie mozna pobra¢ ze
strony EUFederation: http:/euf.eu.com/what-is-euf/whitepaper-factoring-
-and-commercial-finance.html

Podsumowujac, nalezy stwierdzi¢, ze faktoring i finansowanie nalez-
nosci jest waznym kierunkiem dziatan dla Parlamentu Europejskiego, Ko-
misji Europejskiej, Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego..., dzigki
czemu zyskujemy szans¢ na dalszy wzrost rozpoznawalnosci naszej branzy
i pozyskanie konkretnych przewag konkurencyjnych. Branza faktoringo-
wa w Europie dostarcza srodkéw dla MSP, wspiera cala gospodarke, za-
pewnia wzrost zatrudnienia, a wszystko to przy niskim poziomie ryzyka
dla systemu finansowego. Kontynuujmy zatem wspolprace réwniez w 2016
roku i w latach kolejnych, tak aby nasz glos zostal uslyszany i w Europie,
i w pozostatych czesciach $wiatal!

Moje szczegdlne podzigkowania za znaczgcy wktad w opracowanie tego
artykutu kieruje do Johna Brehcista, koordynatora EUF i Dyrektora Do-
radczego FCI+.
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2015 : A year to remember in the World
of Factoring

The year 2015 was a year of historical importance for the global Factoring
Industry. Finally the two international associations, FCI and IFG formed
a Union and as from 2016 their operations and organizations have been
integrated in “FCI+”. The new organization has more than 400 members
in over 90 countries and offers enormous possibilities for the Receivables
Finance Industry to speak with one voice to the market and to regulators,
to open new Factoring Markets in emerging countries and to share best
practices for the Industry worldwide.

With a total Factoring Volume of 2.373 billion EUR, the 2015 World
Factoring Market showed a very low growth rate of only 1,1% compared
to 2014. This is primarily due to the decrease of turnover in greater China.
With a turnover of 1.557 billion €, Europe represented in 2015 two thirds
of the World Market in Factoring. The 28 EU countries alone realized in
2015 a total factoring turnover of 1.471 billion EUR which represents an
impressive share of 62% of the total world factoring volume. With an an-
nual growth percentage of 5,43% in 2015 and a penetration ratio (factoring
turnover related to GDP) of 10,16%, the EU performed much better than
the total world of factoring (1% of growth in 2015 and an average penetra-
tion ratio of 4,36%). The most important markets in the EU are UK (377
billion EUR), France (248 billion EUR), Germany (209 billion EUR), Italy
(190 billion EUR) and Spain (115 billion EUR).



52 | ERIC TIMMERMANS

EU Factoring Turnover (€bn) CAGR=T7%
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Comparing factoring annual rates of growth with real EU GDP growth,
it can be seen that factoring has been growing regardless of the economic
situation of the EU.

Trends of factoring turnover growth and EU GDP

20% growth
15% | 14,66%
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*Exchange rates fluctuation biases were eliminated.

Analysis of GDP penetration ratio by country reveals that in nine coun-
tries GDP penetration ratio was higher than EU average - see table below.
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Highest 2015 GDP penetration ratio
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The EU factoring market is highly concentrated, with the top five coun-
tries in 2015 representing almost 80% of the total market. The main players
were United Kingdom, France, Germany, Italy and Spain.

Top 5 Countries
Other EU

countries United Kingdom
22% 26%

France
17%

Germany
14%

Source: EUF
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Also the type of ownership is rather homogenous — almost 91% of to-
tal EU factoring turnover was serviced by banks or companies owned by
banking groups.

The dominant type of factoring, according to EUF estimates, is do-
mestic and it represents over 80% of total turnover. It has grown 6% year
on year. But a higher growth rate was observed in international factoring,
which in 2015 increased by 19% year on year. This reflects not only econo-
mic development of EU companies, but also development of their coope-
ration with new international partners.

Turnover structure 2015
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2014 2015
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Source: EUF

The main driver of growth in 2015 was recourse factoring with almost
60% of market share and it increased 11% year on year. Non-recourse fac-
toring has grown by 2%.
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Turnover structure 2015 (2)
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Each year factoring gains more clients with the estimated number of
active relationships in 2015 increasing by 4,5% to reach 171 thousand bu-
sinesses.

The estimated amount of funds made available to clients by European
factors exceeded 168 bn euro, as at the end of 2015, secured by assets valued
at 251 bn euro. This ratio between advances granted and security values
reflects the low risk profile of factoring transactions.

In non EU markets, there is still important room for development of
best practices in factoring and for improvement of legal and/or regulatory
environments. This is the reason why FCI+ puts a specific focus on Eastern
Europe through it Central East European Chapter. The role of the Chapter
is to represent members of the region within FCI and to organize a yearly
conference, focusing on a regional view on the Factoring Industry.

One of the challenges our Industry faces is the growing amount of
regulation coming from different EU instances (EU Commission, EU
Parliament, European Banking Authority, European Central Bank...). To
defend the interests of the Factoring Industry in the EU, FCI+ has an im-
portant division, steered from the Brussels office: the EUF (EU Federation
for Factoring & Commercial Finance: see www.euf.eu.com). 14 important
national associations in Europe are represented in the EUF and together
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they represent 97% of the Factoring industry in the EU, which gives full
relevance to the platform when interacting with different stakeholders.

Our recently published White paper on the Factoring Industry in Euro-
pe has demonstrated that the expected losses in case of Factoring Finance
are 4 times lower than in the case of traditional non-secured Bank lending.
The document was designed to introduce the Industry to non-specialists
and it describes how we provide working capital to support businesses that
drive the real economy in Europe. The Industry principally enables busi-
nesses in the Manufacturing, Services and Distribution sectors in small
medium and large corporate sectors.

In risk terminology, Factoring is a low Loss Given Default (LGD) solu-
tion, providing opportunity for safe, secure funding in an increasingly risk
aware regulatory environment.

Some of the key statistics and insights that emerged include:

« Manufacturing is the single largest supported sector.

Client Sector Distribution by % Advances

3.3

»

i k

58

f}

\/

n %o advances Manufacturing m % advances Services

1 % advances Distribution %o advances Transport
1 % advances Retai m %o advances Construction

1 % advances Other

By number of users, SMEs predominate.

o But by Turnover, Large scale users are the approximate equivalent of
Small and Medium sized combined.

« And by advances, or funding utilisation, Large Companies clearly
dominate the stage. The implication of this is that, contrary perhaps to
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some previously held perceptions, Factoring is a funding vehicle for busi-
nesses of all sizes.

Comparison of Clients by Company Size
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o A large sample of respondents demonstrates that the Industry’s belief
that Factoring is a low loss solution is well justified. The loss levels reported
are very low in absolute terms: around 0.04% of turnover.

o They are significantly lower in comparison to other comparable forms
of lending in the EU. All the data suggests the method is up to four times
safer than other forms of similar lending

« From a provider’s perspective this implies a portfolio based capital
allocation approach should favour this form of funding.

« From a regulator’s perspective this implies that this form of funding
offers a lower risk and should accordingly be associated with a lower risk
weighting and a lower cost of capital.

The Whitepaper with its full detail can be downloaded from the EUF
website at: http://euf.eu.com/what-is-euf/whitepaper-factoring-and-com-
mercial-finance.html

As a conclusion it seems fair to say that Factoring & Receivables Finance
is now on the table and on the radar of the EU Parliament, the EU Com-
mission, the EBA... which gives us a window of opportunity to increase
further awareness about our Industry and about its specific benefits. The
Factoring Industry in Europe supports SME Lending, supports the real
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economy and therefore also employment and does this at a low financial
risk for the financial system. Let’s continue to work together also in 2016
and beyond to have our Voice heard in Europe and in the rest of the world!

Special thanks to John Brehcist, EUF coordinator and FCI Advocacy
Director for his important contribution to this article.
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Z historii Polskiego Zwigzku Faktoréow

Historia Polskiego Zwigzku Faktorow jest nierozerwalnie zwigza-

na z procesem transformacji ustrojowej Polski dokonanej w latach
dziewigcdziesigtych ubieglego wieku. Prywatyzacja polskiego sektora
bankowego znaczqgco przyczynita si¢ do powstania nowych podmio-
tow finansowych oferujgcych klientom rozwigzania alternatywne do
klasycznych ustug finansowych.

Byt to czas dla spotek swiadczgcych nowe ustugi, takie jak np. faktoring.

Ustugi obrotu wierzytelnosciami, ktére byty powszechnie znane i wyko-
rzystywane w szerokim zakresie w gospodarkach krajoéw starej Unii Euro-
pejskiej, w polskich realiach lat 90-tych XX wieku praktycznie nie istnialy.
Pierwsze transakcje quasi-faktoringowe, tj. finansowanie wyselekcjonowa-
nych pojedynczych faktur, datuja sie na 1992 rok. Poczatek zorganizowa-
nego rynku faktoringu w Polsce datuje si¢ na czerwiec 1994 roku, tj. na
moment podjecia dziatalnosci przez Handlowy Heller, spotke zawigzana
przez Bank Handlowy w Warszawie SA, VB Heller Bank AG z Austrii oraz
International Finance Corporation (World Bank Group) z USA. W latach
1995-1999 na rynku pojawialy sie kolejno:

o w 1995 roku - Polfactor - spdtka nalezaca do BRE Banku i austria-
ckiego Intermarket AG,

o w1998 roku - Pekao Faktoring - spdtka-cérka Banku Pekao SA,

e w1999 roku - Forin - spétka Banku Millennium, ustugi faktoringowe
oferowal réwniez GE Capital Bank.

Pierwsi polscy faktorzy napotkali szereg barier utrudniajgcych rozwdj
branzy, sposrdd ktérych najtrudniejszymi byly brak dostatecznej wiedzy
o tej ustudze oraz obawa przed ewentualnymi negatywnymi skutkami
wykorzystania ustugi. Pionierzy faktoringu musieli réwniez przekonac in-
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westorow, ze zainwestowane $rodki sg wlasciwie ulokowane i wykorzysty-
wane oraz przyniosa wysoka stope zwrotu. Faktorzy byli aktywna strong
kreujacg rynek. Budzili popyt oraz uczyli przedsigbiorcéw, jak korzystac
z faktoringu. Réwnolegle do tych dziatan kompletowali kadre, opracowy-
wali procedury, dostosowywali niezbedne know-how oraz projektowali i
wdrazali rozwigzania informatyczne odpowiednie dla nowych ustug.

Podkreslmy, ze w tym momencie na $wiecie dziatalo juz od ponad 50
lat 708 firm faktoringowych, a ich obroty osiggnely w 1998 roku wartos¢
pot biliona dolaréw USA. Branza byla zorganizowana w skali miedzyna-
rodowej, dzialaly dwie silne federacje faktoringowe: Factors Chain Inter-
national z siedzibg w Amsterdamie oraz International Factors Group z
siedzibg w Brukseli.

Pierwsza polska spotka, ktéra wlaczyta si¢ w sie¢ migdzynarodowa,
byt Polfactor SA, ktory w 1996 roku przystapil do FCI. Przypomnijmy, ze
jednym z gtéwnych zadan federacji bylo wspieranie proceséw tworzenia i
rozwoju nowych rynkéw na calym $wiecie. Owczesny prezes zarzadu Pol-
factor SA, Andrzej Zbikowski, byt inicjatorem zorganizowania pod egida
FCI konferencji promujacej ustugi faktoringu eksportowego. W kwietniu
1999 roku zorganizowana zostala po raz pierwszy w Polsce miedzynaro-
dowa konferencja po$wiecona tematyce faktoringu, w ktoérej uczestniczyto
ponad 200 osdb. Jeoren Kohnstam, Sekretarz Generalny federacji, zachecat
polskich faktoréw do utworzenia krajowego zwigzku faktorow.

Do pierwszego organizacyjnego spotkania doszto juz w 2000 roku, jed-
nak dopiero 7 listopada 2001 roku krajowa federacja firm faktoringowych
zostata powotana do zycia. Owczesni prezesi zarzadéw spétek Forin, Han-
dlowy Heller, Pekao Faktoring i Polfactor powolali do Zycia Konferencje
Instytucji Faktoringowych. W pierwszym okresie istnienia zwigzek dziatat
w strukturach branzowych Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywat-
nych Lewiatan w ramach zrzeszenia prywatnych pracodawcow bankéw
i instytucji finansowych. Juz od pierwszych lat dziatalno$ci Konferencja
Instytucji Faktoringowych formutowata wilasne kierunki. Gtéwnym ce-
lem dzialan KIF byla ochrona intereséw firm cztonkowskich, wspétpraca
i wspdldzialanie na rzecz promocji faktoringu oraz koordynacja dziatan
edukacyjnych. Do najwazniejszych zadan w tym okresie nalezaly kwe-
stie ujednoliconej interpretacji przepiséw podatkowych w odniesieniu do
transakcji faktoringowych. KIF, we wspotpracy z kancelarig Linklaters,
podjal dzialania majace na celu ujednolicenie praktyki w zakresie sto-
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sowania podatku VAT od przychodéw faktoréw (odsetki i prowizja), czy
tez sprawe zaliczania strat finansowanych nalezno$ci w koszty uzyskania
przychodow.

W pierwszych pieciu latach XXI wieku do federacji przystepowaly ko-
lejne firmy, w 2006 roku KIF liczyt juz dziesigciu cztonkéw. Byly to: Arvato
Services Polska, Bibby Factoring Polska, BZ WBK Faktor, Eurofaktor So-
lution, 4Faktor, GMAC Commercial Finance, ING Commercial Finance,
Pekao Faktoring, Polfactor i Raiffeisen Faktoring Polska.

Faktoring zdobywal coraz wigksza popularno$¢, w miare wzrostu po-
pytu powstawaly kolejne podmioty, jednak ta aktywna dziatalnos¢ napo-
tykala na istotne ograniczenia ze strony struktur zrzeszenia prywatnych
pracodawcow bankoéw i instytucji finansowych. Reprezentanci firm czton-
kowskich na wspdlnym zebraniu w dniu 28 kwietnia 2006 roku postano-
wili, Ze dla dalszego skutecznego dzialania jest niezbedna zmiany formuty
organizacyjnej oraz poszerzenie zadan statutowych, i powolali do Zycia
nowg organizacje — Polski Zwigzek Faktorow. Od tej daty krajowa federacja
firm faktoringowych kontynuowata samodzielng dziatalno$¢ jako zwigzek
pracodawcow.

Gloéwne zadania zwigzku pozostaly te same: integracja polskiego rynku
faktoringowego oraz promowanie i popularyzacja ustug faktoringu. Fede-
racja podjeta tez nowe kierunki dziatania, takie jak standaryzacja ustug
oraz koordynacja dziatan na rzecz poprawy bezpieczenstwa operacji fak-
toringowych. Przez 15 lat istnienia zwigzek faktoréw (wczesniej KIF, obec-
nie PZF) skutecznie promuje i informuje o sprawach dotyczacych branzy.
Gromadzi i publikuje kwartalne i roczne statystyki, ktére sa gléwnym
zrodlem informacji o branzy w Polsce.

Polski Zwigzek Faktorow jest aktywny na forum miedzynarodowym.
Jest jednym z siedmiu inicjatoréw utworzenia EU Federation, europej-
skiej federacji krajowych stowarzyszen faktoréw utworzonej w 2009 roku.
Gléwnym zadaniem EUF jest monitoring przepiséw tworzonych przez
Komisje Europejska i Parlament Europejski pod katem ich zgodnosci z
interesami faktoréw. EUF uczestniczy w publicznych konsultacjach, kieruje
do ustawodawcéw w formie pisemnej swoje postulaty wszedzie tam, gdzie
proponowane rozwigzania prawne moglyby zagrozi¢ rozwojowi faktoringu
w Europie. EUF uczestniczy takze w projekcie stworzenia standardu euro-
pejskiej faktury elektronicznej. EUF opracowala takze szereg raportéw do-
tyczacych branzy faktoringowej w Europie, takich jak: studium rozwigzan
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prawnych dotyczacych faktoringu we wszystkich krajach cztonkowskich,
studium FINEST o branzy faktoringowej na przykladzie wybranych kra-
jow Unii Europejskiej, czy tez ,,Bialej Ksiegi” faktoringu w Europie.

Warto podkresli¢, ze dzialalnos¢ Polskiego Zwigzku Faktorow jest
widoczna (i doceniana) w kraju i za granicg. W 2010 roku z inicjatywy
Mirostawa Jakowieckiego, 6wczesnego przewodniczgcego Komitetu Wyko-
nawczego, zostal zorganizowany I Migedzynarodowy Kongres Faktoringu,
w ktérym uczestniczyto ponad dwustu reprezentantéw branzy z Polski
oraz eksperci zagraniczni. Do dzi$ odbylo sie juz szes¢ takich konferencji;
w tych duzych spotkaniach obok przedstawicieli polskich firm faktoringo-
wych tradycyjnie uczestniczy kierownictwo federacji miedzynarodowych
oraz przedstawiciele krajowych zwigzkdow i stowarzyszen firm faktoringo-
wych, takich jak: ABFA z Wielkiej Brytanii, Deutsche Factoring Verband z
Niemiec, National Factoring Company z Rosji, ASIFact z Wloch, Factoring
Derengyi z Turcji i Associacion Espafiola de Factoring z Hiszpanii.

W 2016 roku Miedzynarodowy Kongres Faktoringu jest organizowany
po raz siédmy.

Zwigzek jest wydawca specjalistycznego wydawnictwa pt. ,,Faktoring.
Almanach Polskiego Zwiazku Faktoréw”, ktore jest publikowane corocznie
w okolicach miedzynarodowego spotkania faktoréw. Do dzi$ ukazalo si¢
pie¢ tomdéw almanachu, we wrzesniu 2016 roku ukaze si¢ szosty rocznik
»2Almanachu PZF”.

Kolejng inicjatywa PZF jest wspdlpraca z osrodkami akademickimi.
Eksperci — praktycy z firm nalezacych do PZF - prowadza dla studentow
wyzszych szkot ekonomicznych seminaria i wyklady na temat faktoringu.
Takie sesje odbyly sie m.in. w: Szkole Gléwnej Handlowej, Katolickim Uni-
wersytecie Lubelskim, Wyzszej Szkole Biznesu / National Louis University
w Nowym Saczu i Uniwersytecie Ekonomicznym we Wroclawiu.

W celu zaktywizowania $rodowisk akademickich w pracach i bada-
niach nad faktoringiem zwigzek prowadzi od 2010 roku konkurs o ,,Ztote
Piéro PZF”, o ktére ubiegaja sie autorzy prac licencjackich, magisterskich
i doktorskich. Do dzi$ do szesciu edycji konkursu zgltoszono ponad 100
prac. Laureaci konkursu otrzymuja oprdécz nagrody rzeczowej mozliwos¢
opublikowania obszernych fragmentéw swojej pracy w ,,Almanachu PZF”.
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KALENDARIUM:

1992 - Pierwsza transakcja faktoringowa w Polsce zrealizowana w
Pierwszym Polsko-Amerykanskim Banku (inne Zrédta wskazujg na Bank
Handlowy, jeszcze inne na Bank Przemystowo-Handlowy, Krakow).

1994 (czerwiec) — Powstala spotka faktoringowa Handlowy Heller SA
nalezgca do Banku Handlowego SA, VB Heller Bank AG oraz International
Finance Corporation (World Bank Group).

1995 (kwiecien) — Powstala spotka faktoringowa Polfactor SA, nalezaca
do BRE Banku i Intermarket AG.

1998 — Powstata spdtka Pekao Faktoring sp. z 0.0., nalezaca do Banku
Pekao SA.

1999 - Powstata spétka Forin sp. z 0.0., nalezgca do Banku Millennium.

1999 - Ustugi faktoringowe sprzedaje GE Capital Bank.

1999 (kwiecien) — Konferencja promocji faktoringu eksportowego.

2000 (jesien) — Pierwsze spotkania robocze przedstawicieli faktoréw w
celu ustalenia plaszczyzn i zasad wspolpracy.

2001 (pazdziernik) - Raiffeisen Faktoring Polska, spotka specjalistyczna
nalezgca do Raiffeisen Bank Polska, rozpoczyna dziatalno$¢ operacyjna.

2001 (7 listopada) - Zgromadzenie powolujace do zycia Konferencje
Instytucji Faktoringowych. Konferencja dziata w ramach Polskiego Zwiaz-
ku Prywatnych Pracodawcéw Bankéw i Instytucji Finansowych - PKPP
Lewiatan.

2001 - I kadencja Komitetu Wykonawczego w skladzie: Andrzej Zbi-
kowski z Handlowego Hellera jako przewodniczacy, Dariusz Sobieraj z
GMAC CF i Mirostaw Jakowiecki z Pekao Faktoring jako wiceprzewod-
niczacy.

2001 - Powstaje Arvato Services, spotka faktoringowa nalezaca do
Grupy Bertelsmann Media.

2002 - Powstaje Bibby Factors Polska sp. z 0.0., spotka nalezaca do
Bibby Financial Services (UK).

2003 (styczen) — II kadencja Komitetu Wykonawczego w skladzie:
Mirostaw Jakowiecki z Pekao Faktoring jako przewodniczacy, Elzbieta
Urbanska z Polfactor i Krzysztof Kuniewicz z Bibby Factors Polska jako
wiceprzewodniczacy.

2004 (wrzesien)) - GMAC Commercial Finance rozpoczyna dziatalnosé
faktoringowa.
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2005 - III kadencja Komitetu Wykonawczego w skladzie: Elzbieta Ur-
banska z Polfactor jako przewodniczaca oraz Dariusz Sobieraj z GMAC
CF i Krzysztof Kuniewicz z Bibby Factors Polska jako wiceprzewodniczacy.

2006 (26 kwietnia) — Przedstawiciele firm nalezacych do Konferencji
Instytucji Faktoringowych podejmujg decyzje o przeksztalceniu zwigzku
w Polski Zwigzek Faktoréw.

2006 (26 kwietnia) - Powstaje Polski Zwiazek Faktorow; funkcje
przewodniczacej Komitetu Wykonawczego w I kadencji pelni Elzbieta Ur-
banska z Polfactor, wiceprzewodniczacymi sa: Dariusz Sobieraj z GMAC
CF i Krzysztof Kuniewicz z Bibby Factors Polska.

2008 - Przewodniczacg Komitetu Wykonawczego PZF jest Elzbieta
Urbanska z Polfactor, wiceprzewodniczacymi - Andrzej Zbikowski z ING
Commercial Finance i Piotr Konieczka z BZ WBK Faktor.

2009 (kwiecien) — Powstaje EU Federation, federacja 7 krajowych (Fran-
cja, Wlochy, Hiszpania, UK, Niemcy, Polska oraz FCI i IFG) zwigzkéw firm
faktoringowych. PZF Jest jednym z inicjatoréw i zatozycieli tej federaciji.

2009 (kwiecien) — Elzbieta Urbanska sklada rezygnacje z funkcji prze-
wodniczacej Komitetu Wykonawczego; jej miejsce zajmuje Mirostaw Jako-
wiecki z Pekao Faktoring, wiceprzewodniczacymi zostaja: Piotr Konieczka
z BZ WBK Faktor i Dawid Naglik z Arvato Services Polska.

2010 (styczen) — Do PZF przystepuje Bank Millennium.

2010 (luty) - Do PZF przystepuje PKO BP Faktoring.

2010 (16 wrzesnia) - W Warszawie odbywa si¢ I Miedzynarodowy Kon-
gres Faktoringu.

2010 (listopad) — Do PZF przystepuje Raifteisen Bank Polska.

2011 - Po zlozeniu rezygnacji przez Dawida Naglika i Andrzeja Zbikow-
skiego (kwiecien), funkcje przewodniczgcego obejmuje Mirostaw Jakowie-
cki z Pekao Faktoring, wiceprzewodniczacymi zostaja: Jarostaw Jaworski
z Coface Polska i Krzysztof Kuniewicz z Bibby FS.

2011 (sierpien) — Ukazuje sie ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku
Faktoréw” Rok I (2011).

2011 (8 wrzesnia) - W Warszawie odbywa si¢ II Miedzynarodowy
Kongres Faktoringu.

2012 (wrzesien) — Publikacja ,,Faktoringu. Almanachu Polskiego Zwigz-
ku Faktoréw” Rok II (2012).

2012 (13 wrzesnia) — W Warszawie odbywa sie III Miedzynarodowy
Kongres Faktoringu.
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2012 (pazdziernik) — Do PZF przystepuje UBI Factor Polska.

2013 (8 marca) - Walne Zgromadzenie Czlonkéw PZF - wybory no-
wych wladz; przewodniczagcym Komitetu Wykonawczego zostaje Mirostaw
Jakowiecki z Pekao Faktoring, wiceprzewodniczacymi: Jarostaw Jaworski
z Coface Polska i Dariusz Ste¢ z mFaktoring.

2013 (sierpien) — Ukazuje sie ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku
Faktorow” Rok III (2013).

2013 (19-20 wrzesnia) - W Warszawie odbywa sie IV Miedzynarodowy
Kongres Faktoringu.

2013 - Do PZF przystepuje Bank HSBC Polska.

2014 (sierpien) — Ukazuje si¢ ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku
Faktorow” Rok IV (2014).

2014 (18-19 wrze$nia) - W Warszawie odbywa si¢ V Miedzynarodowy
Kongres Faktoringu.

2015 - Do PZF przystepuja Bank BPH i KUKE Finance.

2015 (13 marca) — Walne Zgromadzenie Czlonkéw PZF — Mirostaw
Jakowiecki sktada rezygnacje; funkcje przewodniczacego Komitetu Wy-
konawczego obejmuje Dariusz Ste¢ z mFaktoring, wiceprzewodniczacy-
mi zostaja: Jarostaw Jaworski z Coface Polska, Jerzy Dabrowski i Andrzej
Zbikowski z ING.

2015 (sierpien) — Ukazuje si¢ ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku
Faktorow” Rok V (2015).

2015 (17 wrzes$nia) - W Warszawie odbywa si¢ VI Miedzynarodowy
Kongres Faktoringu.

2016 - Do zwigzku przystepuje Bank Idea Money; SEB zaprzestaje dzia-
talnosci.

2016 (wrzesien) — Ukazuje sie ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwiazku
Faktoréw” Rok VI (2016).






JOANNA TOMALA

Projektowanie ustug faktoringowych

Do niedawna projektowanie bylo potocznie kojarzone z procesem produk-
cji roznego rodzaju débr materialnych: poczawszy od budynkow, maszyn,
samochodoéw, poprzez meble, a konczywszy na odziezy. Wykladowcy
uczelni amerykanskich, nauczajac zarzadzania projektowego, skupiali si¢
na przykladach z biznesu, ktére dotyczyly budowy mostéw czy statkow
kosmicznych. Malo uwagi poswigcano projektowaniu produktéw i proce-
sow ustugowych. Na przestrzeni ostatnich lat ten paradygmat ulega zmia-
nom. Powstaja nowe metodyki prowadzenia projektow, skoncentrowane
na projektowaniu ustug i oparte na budowaniu propozycji wartosci dla
odbiorcy ustugi oraz jego doznan zwigzanych z ustuga (design thinking).
Staje si¢ oczywiste, Ze efektywne projektowanie moze by¢ kluczem do suk-
cesu. Co wigcej, projektowania nie mozemy ograniczy¢ do samego stworze-
nia konstrukeji produktu ustugowego zaspokajajacego okreslona potrzebe
klienta. Naturalnie, proces ten nalezy rozszerzy¢ na obszar projektowania
modelu sprzedazowego, procesu operacyjnego czy procesu utrzymania
relacji posprzedazowej. Dopiero calo$¢ pozwala na zaspokojenie potrzeb
odbiorcy ustugi, zbudowanie jego zaufania i lojalnosci.

Co tworzy¢?

Wprowadzenie do oferty nowego produktu zawsze budzi wiele emocji
i obaw. Produkt teoretycznie moglby si¢ nie sprzeda¢, sprzedaz moglaby
osiggnac niezadowalajacy poziom, a poniesione koszty projektowe moglyby
by¢ bolesne dla firmy. Stad zadanie stworzenia nowego produktu jest swego
rodzaju wyzwaniem dla oséb projektujacych.
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Tradycyjne podejscie do tworzenia produktu zwykle rozpoczyna ba-
danie potrzeb klienta. W kolejnym kroku nastepuje stworzenie koncepcji
i opisu produktu (product description). Opis produktu tworzony jest przez
grupe specjalistéw bazujacych na wiedzy eksperckiej — bez udziatu klienta.
Na jego podstawie duzym nakladem pracy i kosztéw opracowuje sie projekt
i wdraza na rynek. Podejscie projektowe zmienia te praktyke. Wskazuje na
konieczno$¢ weryfikacji zalozen produktu bezposrednio u jego odbiorcy.
Takie badanie pozwala, oprécz unikniecia bledéw konstrukcyjnych ustugi,
lepiej rozumie¢ potrzeby i reakcje klientdw, ich sposob myslenia i podej-
mowania decyzji zakupowych. Angazuje klientéw w tworzenie produktu
i umozliwia weryfikacje zalozen. Zespot projektowy praktykujacy badania
koncepcji produktowych u klienta moze koncentrowac si¢ na wdrazaniu
wlasciwych ustug we wlasciwy sposéb, przez co moze by¢ bardziej pewny
sukcesu rynkowego.

Przeanalizujmy nastepujacy przyktad. Cztery lata temu rozpoczelismy
w Raiffeisen Bank prace nad budowaniem koncepcji nowego produktu —
faktoringu pelnego dla klienta korporacyjnego (dzis: faktoring petny plus).
Zalozylismy, ze to bank bedzie bral na siebie ryzyko braku platnosci kon-
trahentow, nie wchodzac we wspolprace z towarzystwem ubezpieczenio-
wym. Problemem byta koniecznos$¢ przeprowadzania analizy kredytowe;j
kontrahentéw przez bank, a doktadniej czas i koszt procesu kredytowe-
go. Nowoscig wypracowang w grupie projektowej byta konstrukcja ceny:
mechanizm jej budowania i fakt, Ze jest jedna cena za fakture. Z ogdlna
koncepcja produktu, tzw. prototypem, poszlismy do naszych potencjalnych
klientow.

Wyniki przeprowadzonych badan jednoznacznie wskazaly poziom za-
interesowania produktem. Daly nam jasng informacje, do jakiego klien-
ta i w jaki sposob produkt powinien by¢ kierowany. Potencjalni klienci
wskazali swoje kluczowe wymagania (funkcje produktu), progi akceptacji
parametréw produktu, w tym cen i czaséw dla poszczegdlnych etapow
proceséw. Wiedzielismy, ze spetnienie wskazanych przez klientéw potrzeb
zwigkszaloby szanse¢ na sukces sprzedazowy produktu.

W konsekwencji projektowany produkt ,wymusil” nie tylko potrze-
be zmiany modelu sprzedazy i komunikacji produktu. W rzeczywistosci
wprowadzilismy w banku przelomowe zmiany w podejsciu do metody
oceny ryzyka transakcji faktoringowej, zostalty powolane nowe jednost-
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ki w strukturach banku oraz zaprojektowane procesy oceny ryzyka,
z uwzglednieniem ich maksymalnej automatyzacji.

Dopiero powyzsze wdrozenia, konieczne do zaspokojenia kluczowych
wymagan klientéw, pozwolily na przekazanie na rynek nowego produktu.
W ciggu dwdch lat od wejscia faktoringu petnego plus na rynek sprzeda-
lismy blisko 130 umdw. Nie zostaly przekroczone zalozenia parametrow
ryzyka produktu, a na dzien dzisiejszy zyski ze sprzedazy pokryly koszty
wdrozenia (osiggniety break-even point).

Samo wdrazanie nie wystarczy — daj czas na poprawe i ak-
ceptacje produktu - obserwuj, zmieniaj

Standardem jest, ze kazdy wdrazany na rynek produkt ma swoja faze ,,pro-
by”. Z reguly jest to faza pilota produktu. Z punktu widzenia projektanta
jest to bardzo wazny moment. Po przeprowadzeniu akcji marketingowych
produktu i przeszkoleniu sit sprzedazowych oferta produktu trafia bez-
posrednio na biurko klienta. Jest to czas obserwacji: opinii i doswiadczen
sprzedawcow odnosnie produktu, pracownikow obstugi proceséw dla
wdrozonego produktu i wreszcie samego klienta. Czas, w ktérym zaprojek-
towane rozwigzania i procesy ,wskazujg” na braki, uchybienia, konieczno$¢
wprowadzania zmian. I jest to normalne. Wazne, by na tym etapie ana-
lizowac¢ opinie i doswiadczenia, wycigga¢ wnioski, planowa¢ zmiany i je
wdraza¢. Co istotne, przedstawiony cykl powinien by¢ stale realizowany.
Takie dzialania (continous improvement) w obszarze zaréwno produktu,
jak i proceséw go obstugujacych zwickszaja dopasowanie produktu do
potrzeb klienta.

Wré¢émy do wskazanego przyktadu wdrozenia faktoringu petnego plus.
W 2016 roku w Raiffeisen Banku zlecilismy do firmy badawczej przepro-
wadzenie badania klientéw, ktorzy skorzystali z produktu. W wyniku ba-
dania otrzymali$my od klientéw szereg informacji. Wskazali na kluczowe
aspekty, ktore czynig produkt unikalnym: przewidywalnos¢ kosztu ustugi,
przejecie ryzyka niewyptacalnosci kontrahenta, brak ubezpieczyciela (pro-
stota produktu), mozliwos¢ weryfikacji kontrahentéw, szybkos¢ procesu
obstugi. Uznajemy, Ze sa to elementy ustugi, ktére powinny$my utrzymy-
wac i wzmacnia¢ w komunikacji z klientami. Obok pozytywnych opinii
sklaniajacych klientéw do korzystania z produktu wskazujg oni takze ob-
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szary do poprawy, okreslajac jednoczesnie stopien ich waznosci. Informa-
cje te s podstawa do dalszych dziatan projektantow.

Ciagta obserwacja i dziatanie

Oprocz projektowania produktéw i wdrazania ich na rynek kluczowe jest
projektowanie proceséw obstugujacych te produkty. Proceséw rozpoczyna-
jacych sie od pierwszego kontaktu z klientem, przechodzacych przez proces
sprzedazowy, kredytowy, proces zawierania i uruchamiania transakcji, az
po obstuge posprzedazows, a konczacych si¢ na zamknigciu umowy. Pro-
cesy te czesto tworzg sie przez lata i obudowuja w coraz to nowe, dodatko-
we czynnosci, czegsto nie stanowigce wartosci dodanej dla samego klienta.
Z czasem stajg sie doskonalym materialem do usprawnien.

Wspomniany powyzej cykl PDCA (plan-do-check-act), zwany od na-
zwiska jego tworcy cyklem Deminga, jest koncepcjg nieustannie obracajg-
cego sie kota, podkreslajaca, ze zarzadzanie procesami i produktami moze
by¢ usprawniane przez konsekwentne stosowanie sekwencji planuj-wyko-
naj-sprawdz-dzialaj. Celem takiego podejscia jest osigganie coraz wyzszej
jakosci dla klientéw. Deming stosowal ten proces i przekonywat, ze firma
moze uzyska¢ zaufanie i akceptacje klientow, a dzieki temu rozkwitac.

Rys. 1. Cykl Deminga PDCA.
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Cykl PDCA jest zatem ciggiem dzialan majacych na celu doskonale-
nie. Rozpoczyna si¢ od analizy obecnej sytuacji (stanu: AS IS) i zbierania
danych, ktore nastepnie sg wykorzystane przy planowaniu usprawnien.
Gdy etap planowania jest zakonczony, przechodzi si¢ do etapu wdrozenia.
W kolejnej fazie nastgpuje sprawdzenie, na ile wdrozone zmiany przynio-
sty oczekiwane rezultaty. Jesli tak, zmiana powinna sta¢ si¢ standardem
dzialania.

Jaki problem chcesz rozwigzac?

Pierwszym i podstawowym krokiem jest znajomos¢ potrzeb i wymagan
klienta, przy czym jako klienta nalezy rozumie¢ zaréwno finalnego odbior-
ce produktu (klient zewnetrzny), jak i klienta wewnetrznego, czyli odbiorce
na poszczeg6lnych etapach procesu obstugi transakcji faktoringowej. Przez
ostatnie 8 lat w Raiffeisen Banku przeprowadzamy roczne badania klien-
tow faktoringowych, pytajac m.in. o kluczowe wymagania klienta i stopien
zadowolenia ze §wiadczonej ustugi. W badaniach kladziemy m.in. nacisk
na zagadnienia zwigzane z procesowaniem wnioskéw i czasem obstugi. Na
podstawie badan dokonujemy zmian w procesie obstugi Klienta.
Przejdzmy do przykladu. Ponizej wycinek z badania klientéw korzy-
stajacych z faktoringu, przeprowadzonego w 2015 roku na zlecenie RBPL.

Rys. 2. Waznos¢ elementéw wplywajacych na wybor faktoringu w RBPL w 2015 roku
(dane w %, Top 2 boxes — suma warto$ci odpowiedzi wazne + bardzo wazne, N=198)

Czas wykupy Wisokogd Peziom Aplkacia Kompetentie i Jasno ciredlone Brak wymogu
Takhury przez Bank | prryznanege limity  zaliczkowania, eyl intemetowa R- pazicm whedzy shiadowe ceny materiainych
roTiCIEna spial fakloningowego  wypatany procent Faltar pracownikiw banku ushugi, brak rabezpieczen
fakhary prry presdstawianiu  ukrytych kosebiw
[KLASYCZNY] oferty

Skoro dla Klientéw czas wykupu (w tym pierwszego wykupu) jest waz-
ny, to sam czas uruchomienia ustugi jest kwestia kluczowa. Tu stopien za-
dowolenia z ustugi swiadczonej przez RBPL przedstawia si¢ nastepujaco: na
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probie 198 badanych klientow, 76% badanych jest zadowolonych i bardzo
zadowolonych z czasu uruchomienia ustugi.

Punktem wyjscia dla usprawnienia wybranego elementu procesu jest
zatem rozpoznanie potrzeby czy wymagania. Potrzeba za$ wynika z roz-
poznania problemu u klienta (zaré6wno zewngtrznego, jak i wewnetrznego).
Jesli nie wiemy nic o problemie, nie wiemy o potrzebie zmiany. Jesli nato-
miast rozpoznamy prawidlowo problem, nalezy go rozwigza¢, a rozwia-
zanie to powinno wej$¢ w standard dzialania.

Dla wspomnianego przyktadu uruchomienia ustugi faktoringowej
chcieli$my skréci¢ czas pierwszego wykupu faktur i zwigkszy¢ odsetek
klientéw zadowolonych i bardzo zadowolonych z procesu uruchomienia
ustugi. Zmapowali$my proces uruchomienia ustugi end to end. Jako ze
mapowanie procesu jest wykonywane przez osoby, ktére ten proces ob-
stuguja, sila rzeczy pojawita sie lista probleméw w procesie — de facto lista
czynnosci, ktére mozna uprosi¢ lub wyeliminowac¢ (tzw. marnotrawstwa).
Nastepnie proces ten zostal zmierzony, co w konsekwencji pokazato, jaki
czas po$wiecany jest na jakie czynnosci. Analizujac dane i dokonujac
priorytetyzacji problemoéw, naturalnie dochodzi si¢ do punktu, w ktérym
wiemy, co i w jakiej kolejnosci nalezy usprawni¢. W konsekwencji wpro-
wadzamy réznego rodzaju zmiany, ktére powoduja skrécenie proceséw
obstugi klienta i wzrost jego zadowolenia.

Stosujac przez lata tego typu podejscie, doprowadzilismy do ogromnych,
cho¢ malymi krokami, usprawnien w procesie faktoringowym. Usprawnie-
nia te dotyczyly zaréwno zamian procesowych, jak i systemowych. Przez
ostanie 5 lat efektywno$¢ wyrazona w liczbie obstugiwanych klientow
przez jednego specjaliste operacyjnego wzrosta z 100 do 170, a 93% na-
szych klientéw jest zadowolona lub bardzo zadowolona z czasu rozliczania
faktur.

Kultura stalego doskonalenia w firmach ustugowych jest jak najbar-
dziej wskazana, a nawet konieczna. Przy masowej obstudze ilosci klientow
i przekazywanych przez nich ilosci faktur pozwala na projektowanie pro-
cesow obstugi klienta zgodnie z jego oczekiwaniami. Wprowadza stan-
dardy obstugi klienta i jednoczes$nie zachowuje zdrowa strukture koszowa
prowadzonego biznesu. Ciagle zarzadzanie procesowe (continous impro-
vement) pozwala wyeliminowa¢ marnotrawstwa (czasami male, czasami
duze), ktére nadbudowywaly sie przez lata, tracac w miedzyczasie zasad-
no$¢ biznesowy. Regularne badania klientéw umozliwiaja wprowadzenie
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zmian, ktére w danym czasie s3 najwazniejsze z ich punktu widzenia. Ob-
serwacja wymagan klientow w stale zmieniajacym si¢ otoczeniu rynko-
wym w relatywnie szybkim czasie pozwala na reakcje, a w konsekwencji
na zaspokojenie potrzeb klientow i budowanie ich lojalnosci.






PAWEL TOBIS

Faktoring eksportowy

Dynamika i warto$¢ eksportu sg jednymi z podstawowych wskaznikow
ekonomicznych opisujacych kondycje gospodarczg danego kraju. War-
to$¢ wystanych za granice dobr ksztaltuje réwniez bezposrednio bilans
platniczy kraju i ma wptyw na kurs waluty oraz m.in. na tempo wzrostu
gospodarki i sytuacje na rynku pracy. Mozna si¢ tez pokusi¢ o stwierdzenie,
ze obok oczywistego znaczenia makroekonomicznego dynamika eksportu
jest odzwierciedleniem kondycji krajowych przedsigbiorcow.

Miniony rok nalezy uznaé za wyjatkowo udany dla polskiego ekspor-
tu, ktorego rozwdj w 2015 roku przekroczyt warto$¢ zanotowang w roku
2014 o prawie 8%. Warto przy tym zauwazy¢, ze juz w 2014 roku byla ona
o okoto 7% wyzsza niz w roku 2013. Przekroczona zostala réwniez pew-
na historyczna bariera — warto$¢ eksportu przewyzszyla (o 3,7 mld euro)
warto$¢ importu do naszego kraju.

Wiodacg pozycja w polskim eksporcie s obecnie wyroby przemystu
elektromaszynowego. Kolejne miejsca w rankingu zajmujg wyroby prze-
mystu chemicznego i artykuly rolno-spozywcze. W tym statystycznym
zestawieniu warto wspomniec o niezbyt oczywistych na pierwszy rzut oka
produktach wysylanych z Polski: wedlug danych Eurostat polskie firmy
maja ponad 50% udzialu w europejskiej produkcji fodzi motorowych z sil-
nikiem zaburtowym, natomiast w branzy spozywczej polskimi przeboja-
mi eksportowymi sg nie tylko jablka, o ktdrych ostatnio tak glosno byto
w mediach, ale réwniez m.in. §limaki, pieczarki, maliny i czarna porzeczka.
Kolejng interesujaca ciekawostka, obrazujaca potencjal polskiego eksportu,
jest fakt, ze producenci z Polski naleza do $cislej czotéwki w globalnym
eksporcie mebli (po Niemcach, Wlochach i Chinczykach), a wartos¢ wy-
eksportowanych mebli wzrosta niemal dziesi¢ciokrotnie w stosunku do
danych z lat 90.
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Najwigkszym rynkiem zbytu dla towaréw z Polski w dalszym cig-
gu pozostaja Niemcy (ponad 27% ogdlnej wartosci, tendencja rosnaca).
W 2015 roku wzrost eksportu odnotowano jednak réwniez i wérdd innych
gtéwnych partneréw handlowych Polski: Wielkiej Brytanii, Czech, Fran-
cji, Wloch, Holandii, Szwecji, Wegier czy Hiszpanii. Negatywna warto$¢
odnotowano jedynie w przypadku dynamiki sprzedazy do Rosji.

Stabilne - mimo zawirowan na rynkach mi¢dzynarodowych (jak np.
pogorszenie sytuacji Rosji czy Chin) i finansowych, ktére moga spowo-
dowac¢ kolejne wstrzasy — fundamenty ekonomiczne Polski i stosunkowo
zrownowazony wzrost gospodarczy wydaja sie nadal zapewnia¢ dobre wa-
runki dla rozwoju eksportu - przynajmniej w krétko- i Srednioterminowej
perspektywie. Dodatkowo eksporterom pomaga takze niezbyt silny zloty.

Eksport wydaje si¢ wiec by¢ naturalnym kierunkiem ekspansji dla
polskich przedsigbiorcow. Oczywiste jest tez, ze w miar¢ eksplorowania
najblizszych nam rynkdéw lub przy zaistnieniu korzystnych warunkow
dla wsparcia sprzedazy, eksporterzy beda wychodzi¢ coraz dalej poza
kraje Unii Europejskiej. Aby jednak - mimo sukceséw, o ktérych mowa
byta wczesniej — nie dac si¢ zwies¢ poczuciu stabilno$ci i bezpieczenstwa
w szybko zmieniajacym si¢ otoczeniu rynkowym, warto poswigci¢ uwage
aspektom kontroli i bezpieczenstwa ptynnosciowego firmy. Jednym z naj-
bardziej elastycznych, a przy tym konkurencyjnych cenowo rozwigzan
wspierajacych handel jest faktoring. Sprawdza si¢ on jako skuteczny in-
strument zaréwno zwigkszajacy kontrole i przewidywalno$¢ przeptywow
pienigdza w przedsigbiorstwie, jak tez pod wzgledem oceny jakosci part-
neréw handlowych. A w kontekscie rozwazan o poprawie jakosci i bez-
pieczenstwa obrotu z partnerami zagranicznymi — warto poswieci¢ kilka
stow jego odmianie eksportowe;.

Analizujac sam schemat transakeji faktoringowej, trudno wskaza¢ na
istotne réznice pomiedzy faktoringiem krajowym a eksportowym. W fak-
toringu opartym na diuznikach zaréwno krajowych, jak i zagranicznych
faktor nabywa wierzytelnosci (nieprzeterminowane, wolne od ograniczen
dotyczacych mozliwosci cesji i roszczen osdb trzecich), wyplacajac kliento-
wi (faktorantowi) zaliczke w wartosci okreslonej procentowo w stosunku
do ogdlnej wartosci wierzytelnosci, nie wyzsza jednak niz limity finanso-
wania poszczegélnych dtuznikéw (odbiorcéw, kontrahentéw) i ogdlny limit
finansowania faktoranta. Pozostala cze¢s¢, tzw. fundusz gwarancyjny, jest
wyplacana przez faktora w momencie splaty zobowigzania przez odbiorce.
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Istotne rdznice pojawiaja si¢ natomiast w kontekscie operacyjno-
-finansowym. Pierwsza z nich dotyczy waluty, w ktérej dokonywane sg
rozliczenia pomiedzy klientem, jego kontrahentami i faktorem. W obec-
nej sytuacji gospodarczej mozliwe s3 tu do uzyskania konkretne przewa-
gi z perspektywy faktoranta. Jako ze najczesciej zaliczka wyptacana jest
przez faktora w tej samej walucie obcej, w ktorej wystawione sg faktury dla
danego dluznika, klient nie tylko skorzysta z efektu nizszej stawki bazo-
wej dla danej waluty (obecnie znaczgce roznice w przypadku najbardziej
popularnych walut jak EUR czy USD w poréwnaniu do stawek dla PLN),
co istotnie wplywa na ceng finansowania, ale moze tez ograniczy¢ wyste-
pujace w transakcjach walutowych ryzyko kursowe. Dzigki zastosowaniu
faktoringu, klient otrzymuje od faktora ptatnos¢ gotowkowsa i natychmiast
moze dokonac jej wymiany, eliminujgc sytuacje, w ktdrej wartos$¢ platnosci
zagranicznej wplywajacej na rachunek w terminie platnosci, czyli np. po
60 czy 90 dniach od zrealizowanej sprzedazy, po przeliczeniu na zlotéwki
okaze si¢ nizsza niz w momencie wystawiania faktury. Z drugiej strony
naleznos¢ faktora w walucie obcej zostanie sptacona przez zagranicznego
kontrahenta w tejze walucie.

Niezaleznie od wspomnianego efektu ,,0szczednosci” na finansowa-
niu w walucie, zachodzi réwniez standardowy dla faktoringu efekt po-
prawy plynnosci przedsigbiorcy, dzigki temu, ze $rodki finansowe s3 do
dyspozycji faktoranta w ciggu kilku, kilkunastu godzin od nabycia przez
faktora. Srodki otrzymane od faktora klienci moga przeznaczyé na splate
zobowigzan w stosunku do swoich dostawcow, co dodatkowo ogranicza
zadluzenie i korzystnie zmienia strukture bilansu. To z kolei ma przeloze-
nie na zwigkszenie zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa, wzrost zaufania
instytucji finansowych, a takze kontrahentéw oraz inwestoréw.

Niezwykle istotnym elementem zachowania kontroli nad sprzedazg jest
monitoring sytuacji kontrahenta oraz jego zachowan platniczych. Szcze-
gélnie w przypadku kontrahentéw zagranicznych, z ktérymi wspoétpraca
ma dopiero by¢ rozwijana, weryfikacja ich wiarygodnosci ma zasadnicze
znaczenie, a nie jest zadaniem fatwym z punktu widzenia przedsigbiorcy —
wymaga bowiem dostepu do danych finansowych dtuznika, wiedzy o jego
jakosci jako platnika, informacji na temat historii jego dziatalnosci oraz
poswiecenia zasobow wlasnej firmy na analize¢ zgromadzonych danych.

W przypadku wyboru faktoringu eksportowego w wariancie fakto-
ringu pelnego (z przejeciem ryzyka niewyplacalnosci odbiorcy) ten ele-
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ment zarzadzania ryzykiem jest w calosci przejmowany przez faktora.
Dla kazdego dluznika ustalany jest limit finansowania powiazany z tzw.
limitem kredytowym, czyli kwota, do jakiej faktor deklaruje przejecie ry-
zyka w przypadku braku ptatnosci ze strony odbiorcy. Nawet odpowiedz
negatywna, tzn. limit w kwocie nizszej od oczekiwanej lub odmowa przy-
znania limitu, powinna by¢ traktowana przez klienta jako cenny element
weryfikacji. Czesto stojg za tym bowiem informacje, ktore nakazujg ogra-
niczenie zaangazowania w transakcje z danym odbiorcg, a faktor (badz
wspolpracujacy z nim ubezpieczyciel) z uwagi na skale swojej dziatalno-
$ci i specjalizacje, z reguly posiada dostep do znacznie szerszego zasobu
danych z réznorodnych zrédet niz pojedynczy przedsiebiorca wchodzacy
w relacje handlowe z danym diuznikiem.

Takze na kolejnym etapie ,,cyklu zycia” danej wierzytelnosci faktor
odcigza klienta i jesli zaistnieje taka potrzeba, przejmuje na siebie mo-
nitowanie dluznikéw oraz dochodzenie od nich wierzytelnosci. Nie do
przecenienia z punktu widzenia przedsigbiorcy jest tu zasieg faktora — jesli
jest to instytucja nalezaca do migdzynarodowej grupy, ze swoimi przedsta-
wicielstwami na wielu rynkach zagranicznych, jej znajomos$¢ praw i zwy-
czajow handlowych w danym kraju oraz dostep do informacji lokalnych
dajg istotna przewage, w szczegdlnosci w kontakcie z dtuznikami z krajow
uchodzacych za bardziej ,,egzotyczne”. Ma to znaczenie zaréwno na etapie
ustalania poziomu limitu, jak i p6zniej, jesli konieczne staje si¢ dochodze-
nie wierzytelno$ci poprzez dziatania windykacyjne wobec dtuznika.

Wspomniana zostata wcze$niej réwniez opcja korzystania z faktoringu
eksportowego w tzw. systemie dwdch faktorow. W takim schemacie ustuga
$wiadczona jest przez firme faktoringowg dzialajagcg w kraju eksportera
z wykorzystaniem firmy faktoringowej z kraju importera. Zadaniem fak-
tora importowego (faktora korespondenta) jest ocena wiarygodnosci dtuz-
nika, przejecie ryzyka jego wyplacalnosci oraz inkaso naleznosci. Faktor
korespondent rozlicza naleznosci z faktorem w kraju eksportera na mocy
zawartej wczesniej umowy o wspolpracy. Niewatpliwg zaletg takiego roz-
wigzania jest znajomo$¢ realiow prawnych, gospodarczych i kulturowych
w kraju odbiorcy przez lokalnego faktora oraz skuteczno$¢ ewentualnych
dzialan windykacyjnych, co gwarantuje okreslony poziom bezpieczenstwa
transakcji. Jednak system dwdch faktorow jest rozwigzaniem, od ktérego
rynek wydaje si¢ stopniowo odchodzi¢ - gtéwnie w zwigzku z wigksza
czaso- i pracochlonnoscia przy wlaczeniu w schemat kolejnego partnera
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zagranicznego. Dostep do baz danych i struktur miedzynarodowych du-
zych instytucji ubezpieczeniowych umozliwia obecnie skuteczny monito-
ring i windykacje dtuznikéw zagranicznych réwniez z poziomu krajowego.

Oczywiscie oprocz uwolnienia zasobéw operacyjnych i ptynnoscio-
wych przedsigbiorstwa dodatkowo, dzigki mozliwosci wyksiegowania na-
leznoéci z bilansu firmy (podobnie zreszta jak w faktoringu krajowym),
ma miejsce poprawa struktury bilansu i wskaznikéw finansowych klienta.

Faktoring eksportowy, jako produkt taczacy w sobie wielostronng ofer-
te: finansowanie, weryfikacje odbiorcéw, przejecie ryzyka ich niewypfla-
calno$ci, monitoring platnosci i dziatan windykacyjnych, stanowi wiec
z pewnoscig godne polecenia rozwigzanie dla przedsigbiorstw, ktdre pla-
nuja rozszerzy¢ rynki zbytu o kontrahentéw zagranicznych, jak réwniez
usprawni¢ wspoétprace z juz istniejacymi, np. oferujac im diuzsze terminy
platnosci.
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lle kosztuje faktoring?
Kompendium wiedzy dla potencjalnego klienta
o rzeczywistym koszcie ustugi

Fakty i mity o kosztach faktoringu

Przez ponad dwadziescia lat funkcjonowania faktoringu na polskim rynku
urosto woko? tej ustugi niemato mitéw, powielanych jest tez wiele nie za-
wsze prawdziwych informacji. Jeden z tych mitéw trzyma sie szczegélnie
mocno i czgsto jest wspominany - to opinia, ze ,,faktoring jest drogi”.

Skad si¢ wziely mity na temat cen w faktoringu? Na jednej z konferencji
prasowych, podczas prezentacji ustugi faktoringu, zaprezentowana zostala
informacja o wysokosci wyptacanej klientowi zaliczki. Podano wéwczas, ze
jest to 80% wartosci zobowigzania. Dziennikarze natychmiast wyciagneli
whniosek, ze pozostale 20% jest kosztem faktoringu. Tak powstata legenda,
ktéra do tej pory funkcjonuje. Tymczasem w obecnej sytuacji rynkowe;j
informacj¢ o 20-procentowych kosztach faktoringu naprawd¢ mozna mig-
dzy bajki wlozy¢.

Nie zmienia to jednak faktu, ze ze zdaniem ,,faktoring jest drogi” trud-
no jest dyskutowac, bo nie jest znany punkt odniesienia. Jezeli jest drogi,
to z jaka inng uslugg finansowy jest porownywany? Czy na rynku uslug
faktoringowych sg znaczace réznice cen za t¢ ustuge?

Jednocze$nie na drugim biegunie mamy informacje, Ze faktoring
w Polsce od wielu lat bardzo dynamicznie si¢ rozwija, coroczne wzrosty
obrotéw firm zrzeszonych w Polskim Zwigzku Faktorow sg dwucyfrowe.

No to jak jest z tym faktoringiem - drogi i tak dynamicznie si¢ rozwija?

Na poczatku proponuje zrobi¢ poréwnanie struktury kosztowej fak-
toringu i kredytu, a nastepnie wykona¢ analiz¢ parametréw oferty fakto-
ringowej. Przy tym produkcie jest to na pewno znacznie bardziej skom-
plikowane niz przy kredycie. Spowodowane jest to samym charakterem
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ustugi i znacznie szersza paletg oferowanych ustug w transakcjach fakto-
ringowych niz przy kredycie.

Faktoring a kredyt

Oferta kredytu obrotowego to zapewnienie finansowania; firma otrzy-
muje $rodki finansowe, ktére pod okreslonymi warunkami ma bankowi
zwrocié, najczesciej w okresie jednego roku. Natomiast w transakcjach
faktoringowych oprdcz finansowania — w zaleznosci od rodzaju faktorin-
gu - klient otrzymuje jeszcze inne dodatkowe ustugi: prowadzenie kont
rozliczeniowych odbiorcéw, monitowanie ptatnosci odbiorcéw, windy-
kacje niezaplaconych naleznosci, przejecie ryzyka wyptacalnosci odbior-
cow. Dlatego poréwnywanie kosztéw faktoringu klasycznego do kredy-
tu jest poréownywaniem innych ustug finansowych, spelniajacych rézne
funkgje.

Nie mozemy réwniez zapomnie¢, ze w faktoringu klasycznym z regu-
ty faktorzy nie stosuja zabezpieczen tzw. ,twardych” (np. hipoteka), wiec
w tym przypadku klient nie ponosi zadnych dodatkowych kosztéw zwig-
zanych z ustanowieniem zabezpieczen, odmiennie niz w kredycie.

Parametry oferty faktoringowe;j

Poréwnywanie kosztéw finansowania przedsigbiorstwa przy réznych pro-
duktach jest trudne, ale nawet ocena atrakcyjnosci ofert faktoringowych
oferowanych na rynku wcale nie jest taka prosta i wymaga dokladnej ana-
lizy wszystkich parametréw.

Przy poréwnywaniu oferty kredytowej temat wydaje si¢ tatwiejszy.
Klient poréwnuje marze kredytowa, ewentualnie prowizj¢ przygotowaw-
cz3, prowizje ,za gotowos¢”, i na tej podstawie dokonuje analizy kosztéw
finansowania. W ofertach faktoringowych tych parametréw, ze wzgledu
na wigkszg liczbe ustug oferowanych w faktoringu, jest wiecej.

W ofercie faktoringowej parametréw cenowych moze by¢ wigcej niz
przy ofercie kredytowej, dodatkowo poréwnywanie moze utrudnia¢ uzy-
wanie roznych nazw na prowizje stosowane przez faktoréw na rynku.
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. Marza

Ten element wydaje si¢ najprostszy do poréwnania przy réznych produk-
tach finansowych. Na rynku klient moze otrzymac oferte liczong stopa
kredytows i dyskontows; oba rozwigzania maja swoje plusy i minusy. Jed-
nak w obecnej sytuacji, kiedy poziom WIBOR-u (nie méwigc juz o staw-
kach walutowych) jest niski, a poziom oferowanej zaliczki klientom przez
faktoréw znaczaco wzrasta, réznica pomiedzy tymi dwoma systemami
stopniowo sie niweluje.

Marza w faktoringu klasycznym zalezy od: standingu finansowego
faktoranta, wielkosci limitu, parametréow transakcji faktoringowej, jak
réwniez finansowania w terminie ptatnosci lub w okresie wydtuzonego fi-
nansowania (finansowanie naleznos$ci przeterminowanej, ale jeszcze przed
regresem). Oczywiscie, w tym drugim przypadku marza moze by¢ wyzsza.

2. Prowizje

Szczegdlny nacisk przy poréwnywaniu ofert faktoringowych potozytabym
na analize prowizji. Z mojego doswiadczenia wynika, ze przy faktoringu
to wlasnie prowizje faktoringowe moga decydowac o konkurencyjnosci
ofert faktoringowych.

a) Prowizja operacyjna

Prowizjg operacyjna najczesciej faktorzy w faktoringu klasycznym
okreslajg prowizje za obstuge faktury. Prowizja jest pobierana procentowo
od kazdej faktury brutto. Jej wysokos¢ jest uzalezniona przede wszystkim
od terminu platnosci, kwoty faktur i ich liczby.

b) Prowizja przygotowawcza

Jest to prowizja za przygotowanie finansowania zgodnie z potrzebami
i oczekiwaniami klienta. Przy przygotowywaniu umowy faktoringu kla-
sycznego najbardziej pracochlonne dla faktora jest analizowanie portfe-
la odbiorcow. Nalezy pamigtaé, ze mamy klientéw, ktorzy przekazujg do
obstugi faktoringowej ponad kilkuset odbiorcéw i analiza ich zdolnosci
platniczej moze by¢ dla faktora wyzwaniem. Prowizja przygotowawcza jest
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liczona od przyznanego limitu i zalezy m.in. od pracochtonnosci transakcji,
wysokosci limitu.

¢) Inne prowizje

Poniewaz faktoring to ustuga finansowa spelniajaca wiele funkcji, wy-
stepuja jeszcze inne prowizje za czynnosci wykonywane przez faktora. Do
takich prowizji zaliczymy: oplate za wysytanie monitéw do odbiorcow,
oplate za korzystanie z systemu faktoringowego, dolgczanie do umowy
nowego odbiorcy, zmiany limitéw lub innych parametréw umowy. W fak-
toringu bez regresu nalezy réwniez mie¢ na uwadze prowizje za przejecie
ryzyka wypltacalnosci odbiorcy.

Przedstawione wczesniej opisy prowizji s wynikiem mojego doswiad-
czenia na rynku faktoringowym, jednak kazdy faktor samodzielnie i indy-
widualnie ksztaltuje swoja polityke cenowa i produktowa. W ofercie fak-
toréw moga wystepowac inne prowizje faktoringowe i by¢ w rézny sposéb
definiowane. Dlatego tak wazne dla klienta jest dokladne przeanalizowanie
nie tylko wystepujacych w ofercie cyfr, ale realnych kosztéw faktoringu.
Przy takiej analizie kazdy faktor wspomoze swojego potencjalnego klienta
i udzieli wszelkich niezbednych wyjasnien.

Paradoksalnie tak naprawde o kosztach faktoringu dla klienta w gtow-
nej mierze nie decyduja faktorzy, ale stawka WIBOR/EURIBOR/LIBOR,
na ktdrej oparte jest finansowanie. W obecnej sytuacji, kiedy te stawki sa
historycznie niskie, dostep do zewnetrznego finansowania jest dla klientow
zdecydowanie ulatwiony.

Kolejnym olbrzymim sprzymierzencem klienta w otrzymaniu inte-
resujacej oferty faktoringowej jest bardzo duza konkurencja faktoréw na
rynku polskim. Wszystko to razem powoduje, ze obecnie realny koszt
finansowania firmy przy pomocy faktoringu jest znaczaco nizszy niz jesz-
cze kilka lat temu i zaczyna bardzo zbliza¢ si¢ do kosztéw finansowania
w postaci kredytu obrotowego, jednoczesnie oferujgc klientowi zdecydo-
wanie wigkszg palete ustug.

W mojej ocenie nie mozna jednak kosztéw faktoringu sprowadzic je-
dynie do tego, ile zaptacimy za faktoring. Przy ocenie oferty faktora nie
mozna zapomnie¢ o ocenie jakosci wspolpracy z faktorem.

Pytania, ktére nalezy sobie zada¢ przy wyborze faktora, to: W jaki
sposob sa realizowane moje potrzeby? Jaki system faktoringowy oferuje
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faktor? Jak sg rozwigzane sprawy techniczne (np. dostarczanie faktur)?
Czy s3 monitowane nalezno$ci? Czy mozna si¢ dodzwoni¢? Czy mamy
»0sobistego” opiekuna? Jaki jest czas weryfikacji odbiorcy? etc.

Jak juz przeanalizujemy wszystkie parametry, nalezy dokona¢ pod-
sumowania wszystkich kosztéw finansowania na konkretng fakture, aby
poréwnac te koszty do osigganej i zakladanej przez nas marzy na danym
produkcie.

Przyktad

Przy zalozeniach:

- WIBORIM = 1,7%,

— zaliczka 90%,

- terminy platnosci = 30 dni,

- prowizja operacyjna = 0,15%,

- marza = 2,2%

— faktura na 1000 PLN,

koszty faktoringu dla tej faktury wyniosa 4,42 PLN, co stanowi 0,44%
faktury. Czy to duzo, czy malo? czy tanio, czy drogo? - to zalezy od tego,
jaka mamy marze na produkcie i jak potrafimy wykorzystac korzysci pty-
nace z ustugi faktoringu.

Stoje na stanowisku, Ze analiza parametréow oferty faktoringowej to
dopiero poczatek podejmowania decyzji, czy faktoring jest dobrym rozwia-
zaniem dla mojej firmy. Kluczowe wydaje si¢ zagadnienie, jakie korzysci
osiggnie moja firma i - podkresle paradoksalnie — ile moja firma moze
zarobi¢ po skorzystaniu z faktoringu.

Korzysci ptynace z faktoringu, czyli jak stowo ,,drogo” zamie-
ni¢ na ,tanio”, jak koszt zamieni¢ w zysk

I. Weryfikacja i monitowanie odbiorcow

Wigkszos¢ faktoréw oferuje klientom monitowanie niezaptaconych w ter-
minie naleznosci przez odbiorcow przekazanych do faktoringu. Najczesciej
wysylane sg przez faktora trzy monity, moga do tego by¢ dotaczone rozmo-
wy telefoniczne. Zalézmy, ze dzigki dziataniom faktora, przy 45-dniowych
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terminach platnosci, rotacja naleznosci skréci si¢ o 7 dni, to faczny koszt fi-
nansowania zwigzany z finansowaniem kredytu kupieckiego spadnie o 15%.

Dyskutujemy tutaj, czy 0,44% za finansowanie od faktury to duzo, czy
malo, czy oplata za monit kilka czy kilkanascie zlotych to za drogo, ale
nie stawiamy sobie pytania: A co bedzie, jesli firma straci 100% naleznosci?
Oczywiscie, zaden z faktoréw nie zlozy deklaracji, ze dzigki jego dziala-
niom zawsze nastgpi zwrot naleznosci, ale naprawde trudno jest przece-
ni¢ wplyw oraz skutecznos¢ windykowania zobowigzan przez instytucje
finansowg.

2. Mozliwos¢ uzyskania nizszej ceny u dostawcow

Jezeli firma dzigki zastosowaniu faktoringu bedzie dysponowata srodkami
i poprawi si¢ jej ptynno$¢ finansowa, moze to wykorzystac i ptaci¢ wezes-
niej swoje zobowigzania do dostawcy. To moi klienci nauczyli mnie, ze
dostawcy czesto godza si¢ na nizsze stawki za dostawe towardw i ustug pod
warunkiem, ze dostang wczesniej $rodki. W tym przypadku trudno jest
réwniez przeceni¢ wzrost pozycji negocjacyjnej naszych klientow korzysta-
jacych z faktoringu. Do tej pory z trudnoscig splacali swoje zobowigzania
w terminie, czesto sie¢ nawet opdzniali, a obecnie sami moga wczesniej
placi¢ dostawcy pod warunkiem, Ze otrzymaja lepsze ceny.

3. Mozliwos¢ pozyskania nowej grupy odbiorcow

Z wielu rozmoéw z klientami wiemy, Ze oferowany przez nich termin plat-
nosci jest jednym z kluczowych elementéw pozyskania nowych odbiorcéw.
Oczywiscie, odbiorcy oczekujg towaru o dobrej jakosci, w dobrej cenie,
ale rowniez najchetniej z jak najdtuzszym terminem platnosci. Firma ko-
rzystajaca z faktoringu ma mozliwo$¢ oferowania wydiuzonych termi-
néw platnosci, wie, Ze przy wspotpracy z faktorem nie utraci ptynnosci
finansowej i jednoczesnie ma doktadng wiedze, ile to wydluzenie terminu
platnosci kosztuje.

A jak juz wiemy, Ze finansowanie mamy zapewnione, i wiemy doklad-
nie, ile ono kosztuje, to mamy réwniez mozliwo$¢ ,,podzielenia si¢” kosz-
tami faktoringu z odbiorcg w zamian za wydtuzony termin platnosci. Czy
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to ma sens? Zadajmy sobie pytanie: Co to jest wydtuzony termin ptatnosci?
Dla odbiorcy czesto jako synonim podajemy sformulowanie ,kredyt ku-
piecki”; samo stowo ,kredyt” sugeruje, ze nie musi by¢ to przywilej bez-
platny i dodatkowo bedzie wymagal ustanowienia zabezpieczen. Moze sig
réwniez zdarzy¢, ze faktorant otrzyma, ze wzgledu np. na swoja wielkosc¢,
standing finansowy w faktoringu, zdecydowanie lepsze warunki finanso-
wania niz odbiorca w kredycie.

Jak zwykle pytanie: ,,drogo” czy ,tanio”? konczy si¢ odpowiedzia:
w jakim celu firma bedzie korzystata z ustug faktoringowych? Czy dzieki
faktoringowi i mozliwosci oferowania dluzszych terminéw platnosci be-
dzie mogta pozyska¢ nowych odbiorcéw? A moze bedzie w stanie szybciej
regulowac swoje zobowigzania?

To sg podstawowe pytania, na ktore firma musi sobie odpowiedzie¢
przed zastosowaniem faktoringu. Wtedy moze si¢ okazac, ze faktoring to
finansowanie niezbedne dla rozwoju firmy.

A koszty faktoringu?

A koszty zamienig si¢ w korzysci.
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Ryzyka w faktoringu - do$wiadczenia faktorow

Wstep

Od poczatku lat dziewig¢cdziesigtych ubieglego wieku wraz ze zmianami
zachodzacymi w polskiej gospodarce pojawily si¢ w naszym kraju réw-
niez dogodne warunki do rozwoju faktoringu. Duze zapotrzebowanie na
kapital obrotowy, zatory platnicze w rozliczeniach miedzy kontrahentami,
utrudniony dostep do kredytéw (zwlaszcza dla firm malych i §rednich, cze-
sto firm o krétkiej historii dzialania, nieposiadajacych majatku) — wszystko
to spowodowalo i nadal powoduje, Ze ciggle wzrasta zainteresowanie i za-
potrzebowanie na tego typu ustugi finansowe. Faktoring jako alternatywa
dla kredytu obrotowego pojawia si¢ i od ponad dwudziestu lat rozwija na
rynku finansowym obok takich ustug jak leasing, forfaiting czy franszyza.

W Polsce, podobnie jak w krajach Europy Zachodniej, faktoringiem
zajmuja sie przede wszystkim wyspecjalizowane firmy faktoringowe, jed-
nakze zyskuje on na popularnosci i na stale znalazt miejsce takze w ofer-
cie bankéw komercyjnych. Rynek ustug faktoringowych w Polsce rosnie
nieprzerwanie rok do roku, nawet w okresie spowolnienia gospodarczego.

»Obroty firm faktoringowych zrzeszonych w Polskim Zwigzku Fakto-
réw (PZF)' zwigkszyty sie¢ w 2015 roku o ponad 15%, do 134 mld zl. Jed-
noczes$nie PZF szacuje, ze obroty wszystkich instytucji faktoringowych

! Oficjalna strona internetowa Polskiego Zwigzku Faktoréw: www.faktoring.pl. Polski
Zwiazek Faktorow (PZF) zrzesza instytucje finansowe (obecnie 22) dzialajace na polskim
rynku ustug faktoringowych. Firmy te reprezentujg okoto 90% obrotéw tej branzy w Polsce.
Gléwnymi zadaniami Zwiazku jest wspieranie wspoipracy pomiedzy swoimi czlonkami,
a takze popularyzacja i standaryzacja ustug z zakresu faktoringu. PZF dziata od 2006 roku.
Jest kontynuatorem dzialalno$ci Konferencji Instytucji Faktoringowych (KIF), utworzonej
w 2003 roku.
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dziatajacych w Polsce, facznie z tymi niezrzeszonymi w Zwiazku, zblizyty
sie, po raz pierwszy w historii, do wartosci 150 mld zI. Dane te oznaczaja,
ze udzial obrotéw objetych faktoringiem przekroczyt w 2015 r. 8% PKB
Polski, co jest jednym z podstawowych wskaznikéw $wiadczacych o doj-
rzewaniu rodzimego rynku. Jednoczesnie jest to warto$¢ ponizej sredniej
dla rynkéw europejskich, ksztaltujacej si¢ na poziomie okoto 10,45% PKB,
co oznacza, ze branza ta ma nadal bardzo dobre perspektywy wzrostu™.

Rys. 1. Udziat procentowy obrotow faktoringowych w relacji do PKB kraju.
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W kontekscie powyzszych danych uprawnione zdaje si¢ twierdzenie,
iz w Polsce istnieja duze mozliwosci rozwoju branzy faktoringowej, je-
8li chciataby doréwna¢ $redniej europejskiej, a bardzo duze - biorac pod
uwage gospodarki bedace liderami europejskimi. Przyczyn rosnacej popu-
larnosci faktoringu nalezy upatrywac w jego potencjale, ktéry — wbrew po-
zorom - zdaje si¢ by¢ niewyczerpany w warunkach gospodarki rynkowe;.

2 Tamze.
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Rys. 2. Obroty rynku faktoringowego w Polsce w latach 2010-2015.
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Ow potencjal ma wiele wymiaréw, mozna go przedstawi¢ jako ustuge
finansowa przedstawiajacg alternatywe dla kredytu obrotowego jako zréd-
ta finasowania dziatalnosci biezacej przedsiebiorstwa, mozna ja podzie-
li¢ na poszczegélne produkty, wyrdzniajac faktoring pelny poprawiajacy
strukture bilansu i wskazniki, a takze dajacy ochrone przed upadloscia
kontrahenta. W dalszej kolejno$ci mozna przedstawi¢ faktoring niepel-
ny dajacy firmie zastrzyk gotéwki poprzez ,odmrozenie” uwiezionej go-
towki w nalezno$ciach handlowych. Jak z powyzszego wida¢, faktoring
ma te przewage nad finansowaniem obrotowym za pomocg kredytu, ze
oprécz funkeji finansowania oferuje i spetnia funkcje dodatkowe, takie
jak: przejecie ryzyka platniczego kontrahentow, ubezpieczenie naleznosci
handlowych, prowadzenie kont i rozrachunkéw z kontrahentami, czy tez
windykacja na zlecenie klienta.
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Rys. 3. Klienci i kontrahenci obstugiwani przez polskich faktoréw w latach 2010-2015.
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Jednoczesnie trzeba stwierdzi¢, ze faktorzy, podejmujac si¢ finansowa-
nia firm - swoich klientéw — muszg oceniac i akceptowac ryzyko z tym
zwigzane. Prawidlowa identyfikacja ryzyka i metody jego minimalizowa-
nia w sposéb fundamentalny wplywaja na obnizenie ryzyka kredytowego,
a tym samym wplywaja na dynamiczny rozwoj branzy i atrakcyjnos¢ fak-
toringu w oczach bankéw i wyspecjalizowanych spétek faktoringowych.

Dostep do finansowania jest istotny dla bezpiecznej dziatalnosci przed-
siebiorstwa, a utrudnienia w dostepie do finansowania sg szczegdlnie bo-
lesne dla malych i $rednich przedsigbiorcow. Zatem tatwy i szybki dostep
do $rodkow finansowych, jakie oferuje faktoring, moze by¢ dla nich naj-
lepszym rozwigzaniem.

W tym miejscu nalezy wskaza¢, ze ryzyko zwigzane z faktoringiem jest
duzo nizsze niz w przypadku klasycznego kredytu. Zaréwno dostepne dane
krajowe, jak i raport Europejskiej Federacji Faktoringu i Finansowania
Handlu (styczen 2016)° potwierdzaja, ze faktoring jest okolo czterokrotnie

? Wiecej informacji o raporcie EUF na stronie http://euf.eu.com/what-is-euf/whitepaper-
-factoring-and-commercial-finance.html.
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bezpieczniejszy niz krotkoterminowy kredyt obrotowy. Wskaznik kosztu
ryzyka (poziom strat do wartosci udzielonego finansowania w procentach)
w przypadku faktoringu osiaga warto$¢ zblizona do kilkunastu promili, a nie
kilku procent, jak w przypadku krétkoterminowych kredytow obrotowych.

Rys. 4. Poréwnanie poziomu ryzyka bankow i faktoréw w krajach UE niskiego ryzyka.

Poréwnanie odpisdw Banki - Faktorzy w 2014
Kraje EU niskiego ryzyka

[WARTOSE]

» Banki - Odpisy z tytutu utraty wartoi, kraje EU niskiego ryzyka
» Faktorzy - odpisy 2 tytutu utraty wartoi, kraje EU niskiego ryzvka

Zrédto: White Paper EUF, styczeri 2016.

Rys. 5. Poréwnanie poziomu ryzyka bankéw i faktorow w krajach UE wysokiego ryzyka.

Pordwnanie odpisdw Banki - Faktorzy w 2014
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Zrédlo: White Paper EUF, styczen 2016
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I. Ryzyka w faktoringu — do$wiadczenia faktorow
I.I. Ryzyko jako element prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j

Odpowiednie umiejetnosci w dziedzinie zarzadzania ryzykiem, kompeten-
cje, ale przede wszystkim wiedza sg niezbedne we wspolczesnej gospodar-
ce rynkowej. Dotyczy to zaréwno podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢
gospodarczg, jak i w szczegolnosci instytucji finansowych. Spowolnienie
gospodarcze czy recesja i turbulencje na rynkach finansowych zmuszaja
do glebszej analizy istoty ryzyka, celu jego podejmowania i mozliwosci
ograniczania oraz jego konsekwencji. Problemy te winny znajdowac sie¢
w centrum zainteresowan nie tylko w czasie dekoniunktury. ,,Niewlasci-
we zarzgdzanie ryzykiem, szczegdlnie w odniesieniu do kredytéw, byto
wielokrotnie przyczyna kryzyséw bankowych™. Znaczenie stowa ,,ryzyko”
jest zakotwiczone we wloskim slowie ris(i)co, oznaczajacym ‘rafe, ktéra
statek powinien oming¢®. W literaturze odnajdujemy rézne podejscia do
rozumienia i definicji ryzyka. Popularna definicja ryzyka zamieszczona
jest w internetowym stowniku jezyka polskiego:

»Ryzyko to:

1) mozliwo$¢, ze co$ si¢ nie uda; tez: przedsigwzigcie, ktérego wynik
jest niepewny;

2) odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo;

3) prawdopodobienstwo powstania szkody obciazajace osobe poszko-
dowang niezaleznie od jej winy, jesli umowa lub przepis prawny nie zobo-
wigzaly innej osoby do wyrdéwnania szkody™.

Kazde z powyzszych okreslen pojecia ryzyko ma inne znaczenie. Jedno
nawigzuje do przedsiewziecia, ktérego wynik jest niepewny, drugie z cy-
towanych okreslen nawigzuje do podejmowania ryzyka, a trzecie nalezy
analizowa¢ w rozumieniu dzialalnosci ubezpieczeniowe;.

Podazajac za innymi definicjami, przyjmujemy, Ze: ,Ryzyko to mozli-
wos¢ nieosiggniecia zamierzonego celu (efektu), czyli odchylenie in minus
od pozadanego stanu. Taka definicj¢ mozna potraktowac jako negatywne
podejscie do ryzyka. Z drugiej jednak strony nalezy definiowa¢ ryzyko

* M. Iwanicz-Drozdowska, Zarzgdzanie ryzykiem bankowym, Warszawa 2012, s. 9.

> T. T. Kaczmarek, Zarzqdzanie ryzykiem handlowym i finansowym dla praktykow,
Gdansk 1999, s. 12.

¢ Za: http://www.sjp.pwn.pl/slownik/2518509/ryzyko [dostep: 2016.05.12].
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jako kazde odchylenie (zaréwno in plus, jak i in minus) od zamierzonego
celu, czyli podejs¢ do niego neutralnie™. Kiadac nacisk na proces decy-
zyjny, ryzyko moze by¢ zdefiniowane, jako mozliwos¢ podjecia zlej decy-
zji. ,Zgodnie z teorig podejmowania decyzji, ryzyko to sytuacja decyzyjna,
w ktorej z jednej strony wystepuje niepewnos¢ co do przyszlych zdarzen,
tego, jak bedzie si¢ ksztaltowac sytuacja, a z drugiej strony sa subiektywne
informacje, ktore ma osoba decydujaca, dotyczace rozkladu prawdopodo-
bienstwa ksztaltowania si¢ sytuacji w przyszlosci™. Zatem koncentrujac si¢
na konsekwencjach podjecia zlej decyzji — w postaci strat - ryzyko mozna
zdefiniowac jako niebezpieczenstwo utraty majatku; jesli zas za punkt ciez-
kosci przyjmiemy realizacje celow, to ryzyko bedzie niebezpieczenstwem
niezrealizowania wyznaczonych celow.

Ryzyko w dziatalnosci przedsiebiorstwa to wtasnie owo niebezpieczen-
stwo nieosiggniecia zatozonych celéw, zaplanowanych rezultatow dziatal-
nosci lub niebezpieczenstwo utraty majatku, w czesci lub calosci. Ryzyka
dziatalnosci gospodarczej nie da si¢ zupelnie wyeliminowaé, wystapi ono
zawsze tam, gdzie mamy do czynienia z elementem niepewnosci zwigza-
nym z przyszloscig.

I.2. Rodzaje ryzyka w dziatalnosci faktora

Literatura przedmiotu wskazuje na wiele klasyfikacji ryzyka bankowego
czy tez ryzyka instytucji finansowych. Jedna z najbardziej jasnych klasyfi-
kacji zaprezentowana zostala przez Jaworskiego i Zawadzka, ktérzy wsrod
dziatalnosci typowej dla bankéw przedstawiajg przede wszystkim:

1) ryzyko w obszarze finansowym, dookreslone jako ryzyko typowo
bankowe,

2) ryzyko w obszarze techniczno-organizacyjnym, okreslane jako ry-
zyko operacyjne’.

Ryzyko w dziatalnosci faktora jest nieodlgcznie zwigzane z sama specy-
fikg transakcji faktoringu, ze szczegdlnym uwzglednieniem funkgcji finan-

7 M. Iwanicz-Drozdowska, Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, s. 13.

8 K. Kreczmanska-Gigol, Oplacalnosé faktoringu dla przedsiebiorcy i faktora,Warszawa
2007, s. 72.

° Szerzej na ten temat w: Bankowosc¢, red. W. L. Jaworski, Z. Zawadzka, Warszawa
2004, s. 629.
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sowania w ustudze faktoringu. Rodzaje ryzyka w dzialalnosci faktora sg
w duzej mierze uzaleznione od faktu, czy mamy do czynienia z faktorin-
giem krajowym, czy tez z faktoringiem dotyczacym naleznosci zagranicz-
nych. W praktyce ryzyko dziatalnosci faktora przypomina ryzyko, ktére
towarzyszy bankom, chociazby z tego wzgledu, ze faktorem moze by¢ sam
bank lub spétka faktoringowa nalezgca do grupy kapitalowej banku. Do
najwazniejszych rodzajow ryzyka typowych dla faktora naleza:

1) aktywne ryzyko kredytowe oznaczajace prawdopodobienstwo nie-
spelnienia przez faktoranta i/lub kontrahentow faktoranta (dtuznikéw fak-
toringowych) zapiséw kontraktéw z powodu niewywigzania si¢ ze swoich
zobowigzan finansowych. Ryzyko to wiaze si¢ z brakiem platnosci w ogéle
lub nieterminowg zaptatg dokonang przez kontrahenta lub faktoranta, jesli
zaszly okolicznosci, w ktorych faktor nie moze si¢ domagac ptatnosci od
dluznika, gdyz faktorant nie wywiazal si¢ nalezycie z umowy handlowej;

2) pasywne ryzyko kredytowe, zwigzane z utratg zrédla finansowania
umowy faktoringowej's

3) ryzyko stop procentowych, czyli zagrozenie dotyczace nieosiagniecia
przez faktora budzetowanego wyniku odsetkowego z powodu niekorzyst-
nych zmian stop procentowych w relacji aktywéw i pasywow";

4) ryzyko rynkowe - to niepewnos¢ zyskow, ktére moze wynikac ze
zmiennej sytuacji na rynku (zmian cen aktywow, zmiennosci cen i ptyn-
nosci na rynku)";

5) ryzyko ptynnosci - to zagrozenie zwigzane z utratg ptynnosci przez
taktora; wystepuje w przypadku utracenia zdolnosci do sptacania swoich
zobowigzan, tj. ryzyko braku dostatecznej ilosci pieniedzy na pokrycie
potrzeb operacyjnych. Przykladem zaistnienia tego ryzyka moze by¢ brak
splaty w ustalonym terminie wierzytelnosci wykupionych przez faktora
w ramach podpisanych umoéw faktoringowych lub utrata zrédla finanso-
wania w postaci wypowiedzenia umowy finansowania dzialalnosci faktora
przez banki. Innym przykiadem tego ryzyka moze by¢ che¢ zwigkszenia
przez faktora swojego udzialu w rynku poprzez finansowanie transakcji
obcigzonych wyzszym ryzykiem, np. w przypadku faktoringu odwrotnego;

10 K. Kreczmanska-Gigol, Opfacalnos¢ faktoringu dla przedsiebiorcy i faktora, s. 75.
' M. Iwanicz-Drozdowska, Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, s. 19.
12 Tamze, s. 20.
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6) ryzyko operacyjne — wystepuje u faktora zawsze, poniewaz jest zwig-
zane z bledem cztowieka, zaniedbaniem, oszustwem lub z blednie dziata-
jacymi systemami, lub niedostateczng kontrolg w firmie, lub w zwigzku
ze ztym zarzgdzaniem firma; jest takze zwigzane z ryzykiem wystapienia
zdarzen nieprzewidywalnych, ekstremalnych, przykiadem ktérych moze
by¢ atak terrorystyczny czy tez Smier¢ osob podejmujacych decyzje (czlon-
kéw zarzadu);

7) ryzyko adekwatnosci kapitalowej — czyli ryzyko niewtasciwej alokacji
kapitatu, np. poprzez zbyt wysokie zaangazowanie kapitalu w jedng branze
lub jednego klienta, co w najgorszym przypadku moze doprowadzi¢ do
upadtosci faktora®.

Dodatkowo w przypadku faktoringu zagranicznego faktor narazony
jest na:

1) ryzyko kursowe - ryzyko pogorszenia si¢ sytuacji faktora wskutek
niekorzystnej zmiany kurséw walutowych;

2) ryzyko polityczne - ryzyko zwigzane z krajem importera lub eks-
portera; ryzyko to moze dotyczy¢ zakazéw importu lub eksportu, embar-
ga, bojkotu, wojny albo pogorszenia si¢ sytuacji ekonomicznej w danym
kraju';

3) ryzyko réznic miedzy krajem importera a krajem eksportera wyni-
kajace z réznic systemoéw prawnych, kulturowych, ekonomicznych w prak-
tykach biznesowych';

4) ryzyko zwiazane z nalezytym wykonaniem kontraktu, ryzyko skla-
dowania towaru lub na przyklad ryzyko transportowe's;

5) ryzyko zwigzane z oceng wiarygodnosci i wyplacalnosci kontra-
hentéw zagranicznych; w przypadku faktoringu zagranicznego najczesciej
o splate wierzytelnosci martwi si¢ faktor, kiedy to on bierze na siebie ry-
zyko wyplacalnosci dtuznika zagranicznego (funkcja del-credere).

13

K. Gigol, Podstawy tworzenia planu finansowego banku, Warszawa 2003, s. 300.
T.T. Kaczmarek, Zarzqdzanie ryzykiem handlowym i finansowym dla praktykow, s. 21.
Tamze, s. 20.

Tamze.

14

15

16
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1.3. Ryzyko towarzyszace transakcjom faktoringowym. Ocena
i sposoby minimalizacji

Faktoring zapewnia w pakiecie nie tylko otrzymanie gotowki (funkcja
finansowa faktoringu) i uzyskanie przez firme¢ srodkéw obrotowych na
biezacg dzialalno$¢, ale takze wplywa na skrocenie cyklu rotacji nalezno-
$ci, usprawnia zarzadzanie naleznosciami, zwigksza dyscypline platnicza
kontrahentéw (dluznikéw faktoringowych), a w przypadku faktoringu pet-
nego zmniejsza ryzyko platnicze i poprawia strukture bilansu. Tak mozna
zaprezentowa¢ w duzym skrocie podejscie do faktoringu z perspektywy
przedsigbiorstwa. Jak zatem wyglada to zagadnienie z drugiej strony, z per-
spektywy faktora? Gdzie jest umiejscowione ryzyko w transakeji, ktore
widzi faktor? Jak je analizuje i jak je ogranicza?

W dzialalnosci faktora wystepuja wszystkie rodzaje ryzyka zwigzane
z oferowaniem ustug finansowych, jak réwniez towarzyszace po prostu
dzialalnos$ci gospodarczej. Jednak w odréznieniu do dziatalnosci kre-
dytowej istniejg ryzyka specyficzne tylko dla faktora (w odrdznieniu do
dzialalno$ci kredytowej bankéw), skoncentrowane w trzech obszarach ze-
wnetrznych i jednym wewnetrznym. Pierwszy z obszaréw zewnetrznych
to klient (faktorant), drugi obszar to kontrahent (dtuznik faktoringowy),
a trzeci to obszar zwigzany z wierzytelnosciami, ktére sg przedmiotem
transakcji faktoringu. Istnieje takze ryzyko faktora zwigzane z nim samym,
tj. odpowiedzialnoscig i uczciwoscia jego pracownikéw oraz doskonatos¢
operacyjna (w tym wlasciwe procedury postepowania — oceny i monito-
rowania ryzyka).

Do zakresow ryzyka faktora zwigzanego z klientami nalezg m.in.:

- ryzyko wspolpracy z firmg o slabej pozycji na rynku, niestabilna,
o krétkiej historii rozwoju (ryzyko upadlosci faktoranta, ryzyko zaleznosci
faktoranta od dtuznikow);

- ryzyko wspoélpracy z firmg niesolidng (niewlasciwe wywiazanie sie
z kontraktu z diuznikiem stwarza ryzyko pojawienia si¢ spornych wierzy-
telnosci, duza liczba korekt do faktur, zla jakos¢ produktow, kwestionowa-
nie calej wierzytelnosci lub jej czesci);

- ryzyko wspotpracy z firmga, ktérej sytuacja finansowa pogorszyla sie
po podpisaniu umowy przelewu wierzytelnosci (ryzyko upadtosci ceden-
ta); jest to ryzyko dochodzenia zwrotu zaliczki od klienta w przypadku
kwestionowania wierzytelnosci przez dtuznika;
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- ryzyko wspélpracy z firmg niewiarygodng (oszustwo ze strony ce-
denta);

— ryzyko prawne — umowa podpisana przez osobe niemajacg umocowan
prawnych, istnienie zakazu przelewu wierzytelnosci (brak mozliwosci do-
chodzenia platnosci od dtuznika), przepisy w kraju eksportera i importera
dotyczace cesji wierzytelnosci, przepisy dotyczace realizacji kontraktu;

- ryzyko zwigzane z wysokoscig zabezpieczenia (zawyzZenie wartosci
zabezpieczenia, przeszacowanie, wycena dokonana nieprawidltowo, przez
nieuprawniong osobe);

- ryzyko zwiazane z ustanowieniem zabezpieczenia (ryzyko prawne -
nieskuteczne ustanowienie, ryzyko operacyjne — niedopetnienie obowigz-
kow, brak umow zabezpieczenia, moment ustanowienia zabezpieczen);

— utrata zabezpieczenia (zniszczenie majatku - kradziez, pozar, wy-
padek, wygasniecie umowy poreczenia, wygasniecie umowy cesji ubez-
pieczenia itd., $mier¢ poreczyciela, upadtos¢ firmy poreczajacej, upadlos¢
ubezpieczyciela itd.).

Do ryzyka faktora zwigzanego z kontrahentami naleza m.in.:

- ryzyko finansowania niewyplacalnego kontrahenta (ryzyko braku
splaty lub nieterminowej splaty; ryzyko niewywiazania si¢ z warunkow
platnosci, ograniczone mozliwosci oceny zdolnosci kredytowej dtuznika,
poniewaz nie jest klientem faktora - trudnosci z dostepem do dokumentow
dluznika);

- ryzyko reklamacji ztozonej przez kontrahenta - na skutek niewlasci-
wego wywigzania si¢ z kontraktu nastepuje obnizenie wartosci wierzytel-
nosci lub powstaje spor migdzy klientem i kontrahentem, lub wierzytelnos¢
przestaje istnie¢, bo wadliwy towar zostal zwrdcony albo ustuga jest zZle
wykonana;

- ryzyko prawne — umowa podpisana ze strony kontrahenta przez osobe
niemajaca umocowan prawnych lub istnieje umowny zakaz cesji;

- ryzyko prawne - kontrahent jest powigzany personalnie badz kapi-
tatowo z klientem;

- nieprzyjecie do wiadomosci lub przyjecie przez osobe nieuprawniong
do wiadomosci informacji o cesji wierzytelnosci i dokonanie ptatnosci
bezposrednio do klienta.

Do ryzyka faktora zwigzanego z wierzytelno$ciami nalezg m.in. przy-
padki, gdy:
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- przedmiotem transakcji jest produkt lub ustuga nienadajaca si¢ do
faktoringu, jak np.: produkty nietrwate (np. $wieze mieso), produkty lub
uslugi wykonywane na zamoéwienie dla danego kontrahenta (np. specjali-
styczna obrabiarka, sie¢ komputerowa w zakltadzie kontrahenta), produkty
masowe, ktorych ceny ustalane sg na gietdach codziennie, ustugi wykony-
wane zwykle na rzecz jednego kontrahenta i fakturowane czesciowo (tzw.
work in progress);

- termin wymagalnosci wierzytelnosci jest za krétki (np. ponizej 7 dni)
lub za dtugi (np. powyzej 120 dni);

- kontrahent opdznia si¢ z platnosciami do klienta lub innego klienta
faktora wigcej niz okreslong umownie liczbe dni (np. 30 dni po terminie
wymagalnosci);

- w umowach faktoringu bez regresu zostaly zawarte wierzytelnosci,
dla ktérych nie zachodzg przestanki przejecia ryzyka przez faktora;

- wystepuje ryzyko dokonania platnosci przed dokonaniem przelewu
lub przed przyjeciem do wiadomosci informacji o przelewie — nastapi
kompensata wzajemnych wierzytelnosci miedzy klientem i kontrahentem.

Do ww. zagrozen dochodzg jeszcze ryzyka po stronie samego faktora,
takie jak m.in.:

- niewlasciwa ocena zdolnosci kredytowej kredytobiorcy i poreczycieli,

- oszustwo lub pomytka ze strony pracownika faktora,

- zaniedbanie ze strony pracownika (brak monitorowania splat kredy-
tu, brak aktualizacji zabezpieczen, brak weryfikacji zdolnosci kredytowej
w trakcie obowigzywania umowy),

- zmowa miedzy pracownikiem faktora a pracownikami klienta lub
dluznika w celu wytudzenia pieniedzy (malwersacje) - sfalszowanie do-
kumentow dotyczace wierzytelnosci (ryzyko operacyjne),

- niewlasciwa wycena zabezpieczen (zawyzenie warto$ci).

2. Analiza finansowa faktoranta

Oczywiscie, podczas analizy nie moze zabrakna¢ elementu analizy finan-
sowej faktoranta. Jest ona jednak przede wszystkim nastawiona na zro-
zumienie przyczyn aktualnej sytuacji finansowej klienta oraz ocen¢ jego
wiarygodnosci bardziej niz jego wyptacalnosci, gdyz jak juz wspomniano,
to nie faktorant jest zobowigzanym podmiotem do splaty zobowiazania



RYZYKA W FAKTORINGU - DOSWIADCZENIA FAKTOROW | 10l

wobec faktora. Sytuacja majatkowo-finansowa klienta jest istotna, ale nie
najwazniejsza, a przede wszystkim nie przesadza o wejsciu faktora w fi-
nansowanie. W praktyce oznacza to, ze kondycja ekonomiczno-finansowa
faktoranta oceniana w tradycyjny (kredytowy) sposob poprzez wskazniki
sprawnosci, rentownosci, plynnosci, jego zdolno$¢ do generowania dodat-
niego wyniku finansowego nie rzutuje w sposob bezposredni na mozliwos¢
zawarcia lub odmowy zawarcia umowy faktoringowej. Praktyka stosowana
przez instytucje faktoringowe pokazuje, Ze firma ze stratg finansowa nie
bedzie miata problemu z uzyskaniem limitu faktoringowego pod warun-
kiem, iz portfel naleznosci w ocenie faktora nie budzi zastrzezen. Ta sama
firma moze mie¢ natomiast problem z uzyskaniem limitu kredytowego
w banku, poniewaz w ocenie banku wlasnie jednym z najwazniejszych kry-
teriow bedzie zyskowno$¢ przedsigbiorstwa, gdyz na jej podstawie okresla
sie strumienie pieniezne, tj. EBIT" lub EBITDA®, ktére maja umozliwi¢
obstuge kredytu. Dla instytucji faktoringowych, opierajacych finansowanie
o nabywany portfel wierzytelnosci, ocena zyskownosci nie ma az takiego
znaczenia i nie jest kluczowa do podjecia decyzji o przyznaniu finanso-
wania. Elementem najwazniejszym w analizie finansowej faktoranta jest
potencjal kontynuowania dzialalnosci, czyli zdolnos¢ przedsigbiorstwa do
przetrwania, nawet jesli obecna sytuacja finansowa jest trudna. Powyzsze
nie oznacza natomiast, ze spoiki faktoringowe nie dokonuja analizy sytua-
cji majatkowo-finansowej. Analiza finansowa klienta jest niezbedna w celu
okreslenia jego klasy ryzyka i prawdopodobienstwa upadtosci w przeciagu
najblizszych 12 miesiecy (do czasu nastgpnej oceny). Jesli prawdopodo-
bienstwo upadlosci firmy w ciggu najblizszych kilku miesiecy jest wyso-
kie, to faktor zapewne nie podejmie pozytywnej decyzji o rozpoczeciu
finansowania takiej firmy, niezaleznie od tego, jak dobry portfel naleznosci
posiada. Analiza finansowa pozwala takze okresli¢ potencjalny poziom
cash flow, ktéry w okreslonych sytuacjach bedzie zrédlem splaty transakcji
faktoringowej. Dotyczy to tzw. regresu w przypadkach, kiedy zachodza do
tego przestanki, np. w przypadku kiedy wierzytelnos¢ jest sporna i dtuz-
nik podnosi zarzuty co do jej istnienia lub wysokosci. Praktyka pokazuje
czesto iz do wierzytelnosci wykupionych przez faktoréw prezentowane sg
faktury korygujace in minus i warto$¢ wierzytelnosci, a tym samym zo-

7 EBIT - earnings before interests and tax.
8 EBITA - earnings before interests, tax and amortisation.
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bowigzanie dluznika zmniejsza si¢, a co za tym idzie, faktor domagac si¢
bedzie zwrotu odpowiedniej kwoty od faktoranta. Z punktu widzenia bez-
pieczenstwa transakcji faktoringowej istotne jest takze potencjalne zagro-
zenie zajecia komorniczego wierzytelnosci objetej faktoringiem wskutek
egzekucji prowadzonej wobec faktoranta. O ile kwestie pojawiajacych sie
zaje¢ komorniczych, np. rachunkéw bankowych, wptywaja negatywnie na
decyzje faktora przed zawarciem umowy faktoringowej, o tyle po zawarciu
umowy faktoringu kwestie zaje¢ wierzytelnosci sg eliminowane w oparciu
o nastepujace fakty:

1) Na mocy umowy faktoringowej i cesji naleznosci faktor nabywa
wszystkie istniejace i przyszle wierzytelnosci i jest ich wlascicielem, w od-
réznieniu do umowy cesji na zabezpieczenie na Bank w przypadku kredytu
obrotowego zabezpieczonego cesjg naleznosci.

2) Od momentu zawarcia umowy faktoringowej ptatnosci musza by¢
dokonywane na rachunek faktora (jest to rachunek bankowy faktora, do
ktérego nie ma dostepu komornik). O ryzyku zajecia komorniczego de-
cyduje wiec data zbycia wierzytelnosci przez klienta. Praktyka faktorow
w tej kwestii bazuje przede wszystkim na orzecznictwie Sadu Najwyzszego.
Innym czynnikiem ryzyka mogloby by¢ zagrozenie zakwestionowania cesji
wierzytelnos$ci w ramach umowy faktoringowej wskutek skargi paulian-
skiej, czyli rodzaju powodztwa, ktérego trescig jest zadanie uznania danej
czynnosci prawnej za bezskuteczng w stosunku do wierzyciela, ktérego
sytuacja pogorszyla sie wskutek tej czynnosci. Czynno$¢ prawna moze
zostac¢ zaskarzona skargg paulianska tylko wtedy, gdy zostala dokonana
z pokrzywdzeniem wierzycieli, a z pokrzywdzeniem wierzycieli bedziemy
mieli do czynienia w sytuacji, gdy wskutek czynnosci prawnej dtuznika stat
sie on niewyplacalny albo stat si¢ niewyptacalny w wyzszym stopniu, niz
byt przed dokonaniem takiej czynnosci prawnej. W zwigzku z tym, biorac
pod uwage specyfike tej instytucji i przestanki jej stosowania (szczegdlnie
uzyskanie korzysci majatkowej przez faktora, ktory zgodnie z umowg fak-
toringowa nabyl wierzytelnosci i zaptacil cene faktorantowi za ich nabycie),
w ocenie faktoréw skuteczne dochodzenie wierzytelnosci przez wierzyciela
faktoranta w ten sposdb jest bezpodstawne.

Jezeli zaréwno portfel wierzytelnosci oraz sytuacja finansowa fakto-
ranta zostaly pozytywnie zweryfikowane w procesie analizy, faktor przy-
stapi do strukturyzowania transakcji faktoringu. Poziom zaliczkowania,
okres regresu, limit finasowania dla faktoranta, cz¢sciowe limity finan-
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sowania przyznane dla poszczegdélnych kontrahentéw oraz poziom ich
koncentracji w ramach limitu ogdlnego beda stanowi¢ gtéwne parametry
takiej transakcji. Faktor musi tak ustrukturyzowac warunki transakgji,
aby wszystkie elementy ze sobg wspdlgraly, ale co wazniejsze, aby wszyst-
kie zdiagnozowane elementy ryzyka zostaly odpowiednio zmitygowane.
Dobrze ustrukturyzowana transakcja jest zatem dla faktora gwarancja
ograniczenia ryzyka.

3. Ocena transakcji i sposoby minimalizowania ryzyka

Faktor, podobnie do innych podmiotéw, zawrze transakcje, jesli spodzie-
wany przychdd przewyzszy spodziewane koszty przy akceptowalnym po-
ziomie ryzyka. Kiedy zatem moze dojs¢ do zawarcia umowy faktoringowej?
Zwazywszy na fakt dynamicznego i nieprzerwanego rozwoju faktoringu
w Polsce, nawet w okresach spowolnienia gospodarczego, mogtoby to ozna-
czaé, iz faktorzy akceptujg wyzsze ryzyko niz inne instytucje finansowe.
Jednakze jest zgota inaczej, a przyczyna wiekszej dostepnosci faktorin-
gu jest ponoszenie przez faktoréw mniejszego ryzyka w oparciu o inne
umiejscowienie ryzyka i jego podzial. Istotng rzeczg jest to, iz podstawa
finansowania w transakcjach faktoringu zawsze jest tzw. portfel naleznosci
(wierzytelnosci). Wlasnie dlatego nie jest to transakcja, jak w przypadku
kredytu czy leasingu, gdzie podmiot, ktory zaciagnal zobowigzanie, jest
réwniez zobowigzany do splaty tego zobowigzania. W transakcji faktorin-
gu inny podmiot otrzymuje $rodki finansowe, a inny jest zobowigzany do
splaty tego zobowigzania, a co za tym idzie - ryzyko kredytowe aktywne
faktora jest bardziej rozproszone, transakcja mniej ryzykowna, a produkt
bardziej dostepny dla przedsigbiorcéw, takze dla firm matych i srednich®.

Przed podjeciem decyzji o finansowaniu i wspdtpracy z klientem prze-
prowadza si¢ analize, ktdra opiera si¢ gléwnie na ocenie portfela naleznosci.
Skladajg si¢ na nia: rozproszenie portfela, badanie dyscypliny ptatniczej
odbiorcow, ich standing finansowy, dotychczasowe doswiadczenia plat-
nicze, poziom oraz rodzaj wyksiggowan (korekt i potracen), historyczny
i planowany poziom obrotéw z odbiorcami, stosowane terminy ptatnosci,

¥ A. Dabrowska, D. Ste¢, Ryzyko w transakcji faktoringowej oraz sposoby jego ograni-
czania, ,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktorow” R. 3 (2013), s. 82.
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dokumentacja handlowa potwierdzajaca istnienie wierzytelnosci. Bardzo
istotng czescig analizy jest analiza uméw handlowych, jesli s3 one podpi-
sywane przez klienta i odbiorcow?.

4. Rozproszenie ryzyka kredytowego

Kluczowym czynnikiem ograniczajacym ryzyko kredytowe faktora jest
nalezycie rozproszony portfel odbiorcéw (dtuznikéw) o dobrej dyscyplinie
platniczej oraz sytuacji finansowej. W takim przypadku upadlos¢ jednego,
a nawet kilku dluznikéw w jednym momencie nie bedzie nazbyt bolesna
dla faktora. S dwa sposoby ewidencji rozliczen na koncie klienta: per saldo
oraz per faktura. W Polsce bardziej rozpowszechniony jest system per saldo.
W $wietle umowy faktoringowej, w chwili jej zawarcia faktor automatycz-
nie nabywa od klienta prawa do istniejacych i przysztych wierzytelnosci
powstalych w stosunku do kontrahentéw wlagczonych do umowy fakto-
ringowej. Faktorant ma obowigzek przedstawiania faktorowi do wykupu
(z finansowaniem lub bez finansowania) wszystkich wierzytelnosci, kto-
rych dluznikami sa podmioty wlaczone do umowy faktoringowej. Faktor
zastrzega sobie prawo odmowy nabycia wierzytelnosci (nie spelniajacych
postanowien umowy) w ramach funkcjonujgcych limitéw kontrahentéw
i limitu faktoringowego. Dtug wynikajacy z faktu finansowania przez fak-
tora nabytych wierzytelno$ci (wyplaty zaliczki) jest splacany przez wiaczo-
nych do umowy faktoringowej kontrahentéw. Kontrahenci, na podstawie
zawartej z faktorantem umowy handlowej lub ztozonego mu zamoéwienia,
po wykonaniu przez faktoranta §wiadczenia niepieni¢znego staja sie jego
dluznikami, a nastepnie, po podpisaniu umowy faktoringowej, dluznika-
mi faktora, ktéry nabyl od faktoranta prawa do wierzytelnosci i wszedt
w miejsce wierzyciela. Ponadto podpisanie umowy faktoringowej ozna-
cza, ze od tego momentu faktorant ma obowigzek umieszcza¢ na kazdej
wystawionej wobec objetego umowg kontrahenta fakturze specjalng ad-
notacje informujaca tego kontrahenta, ze prawa do wierzytelnosci, ktéra
dokumentuje faktura, zostaly przelane na faktora, a ptatnosci muszg by¢
dokonywane na rachunek podany w adnotacji (jest to specjalny rachunek
bankowy do rozliczen, bedacy wlasnoscig faktora). W zwigzku z tym, zgod-

20 Tamze.
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nie ze wspomniang wczesniej adnotacja, kazdy kontrahent funkcjonujacy
w ramach umowy faktoringowej powinien kierowa¢ wszystkie platnosci
z tytutu powstalych wierzytelnosci, ktérych jest dtuznikiem, na rachunek
taktora, bez wzgledu na to, czy faktor je sfinansowal, czy tez nie. Tym
samym faktor ma prawo do wszystkich strumieni platnosci ptynacych od
kontrahentéw z tytutu faktur wystawionych przez faktoranta. W zwigzku
z powyzszym zaplacenie przez kontrahenta kwoty faktury na inny ra-
chunek (np. rachunek biezacy klienta) jest w swietle kodeksu cywilnego
spelnieniem $wiadczenia do rak nieuprawnionych?. Powyzsze potwierdza
zasadnicze kwestie dotyczace ryzyka zwigzanego z transakcja faktoringo-
w3, odrozniajace jg od alternatywnego do niej finansowania kredytowego:

- na mocy umowy faktoringowej i cesji naleznosci faktor nabywa
wszystkie istniejace i przyszle wierzytelnosci i jest ich wlascicielem w od-
réznieniu od umowy cesji na zabezpieczenie na bank w przypadku kredytu
obrotowego zabezpieczonego cesjg naleznosci;

- rozproszenie ryzyka kredytowego poprzez mnogos¢ dluznikow;

- wyeliminowanie ryzyka zajecia komorniczego wierzytelnosci poprzez
zmiane rachunku, na ktéry wpltywaja splaty naleznosci od dtuznikow;

- wyeliminowanie ryzyka dotyczacego braku poinformowania dtuznika
o zmianie wierzyciela;

— a takze istnienie dodatkowego zabezpieczenia faktora w postaci fun-
duszu gwarancyjnego®.

5. Istnienie wierzytelnosci handlowych

Z uwagi na fakt, iz podstawg wykupu i finansowania w faktoringu sg zda-
rzenia majace miejsce w przeszlodci (post-financing — czyli brak ryzyka
wykonania ustugi lub dostarczenia towaru przez klienta [performancel]),
kolejng kluczowa kwestig dla bezpiecznego finansowania faktoringowego
jest istnienie wierzytelno$ci. Oznacza to tym samym, iz kolejnym waz-

2l Kodeks cywilny, art. 512 (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964, Dz. U. 1964 Nr 16 poz. 93
wraz z pézniejszymi zmianami).

22 Funduszem gwarancyjnym faktor nazywa roznice pomiedzy warto$cia finansowanej
wierzytelno$ci a wartoscig zaliczki wypltaconej faktorantowi na poczet ceny nabycia wie-
rzytelno$ci. Fundusz taki wyptacany jest faktorantowi natychmiast po zaptacie catej kwoty
wierzytelno$ci przez dtuznika.
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nym ryzykiem, jakie wigze si¢ z transakcjami faktoringowymi jest ryzyko
istnienia wierzytelnosci, tj. ryzyko wynikajace z faktu, ze finansowana
wierzytelno$¢ nie istniata juz w chwili wyplaty zaliczki (fraud) lub istniala
w chwili jej finansowania, ale przestala istnie¢ w okresie do jej terminu
platnosci (reklamacja, spor). Wydaje sie zatem, ze kwestiag najwazniejsza
z punktu widzenia ryzyka jest:

- jak najrzetelniejsze sprawdzenie przed wlaczeniem do umowy fakto-
ringowej nowego kontrahenta, czy miedzy nim a faktorantem nie istnieja
powiazania o charakterze formalnym (personalne i/lub kapitalowe) badz
nieformalnym (majace znamiona przestgpczej zmowy);

- badanie historii wspétpracy (platnosci) na podstawie systemowych
wydrukoéw rozliczen lub zweryfikowanych zestawien platnosci od propo-
nowanych do umowy faktoringowej kontrahentéow;

- okreslenie wlasciwego zestawu dokumentéw niezbednych do wykupu
i finansowania wierzytelnos’ci;

- przed kazdorazowym uruchomieniem $rodkéw (wyplata zaliczki)
sprawdzanie jakosci dokumentacji stanowigcej podstawe wierzytelnosci
(czy spelnia wymogi prawne i wymogi zapiséw umowy faktoringowej).

Z powyzszego wynika, iz instytucja §wiadczaca ustugi faktoringowe
(biorac dodatkowo pod uwage rozproszenie ryzyka wsrod duzej ilosci kon-
trahentéw) narazona jest gldwnie na ryzyko zmowy i/lub oszustwa, co
z reguly jest bardzo trudne do oszacowania podczas analizy dokumentacji
finansowej, prawnej i dodatkowej. Dlatego warunkiem finansowania jest
przedstawienie w momencie finansowania lub w terminie wyznaczonym
po uruchomieniu finansowania nastepujacej dokumentacji potwierdzajacej
istnienie wierzytelnosci:

6. Rekomendowana dokumentacja potwierdzajaca istnienie
wierzytelnosci

Zwykle przesytka faktur do faktora zawiera list¢ przewodnia zawierajaca
informacje o ilo$ci i wartosci zbiorczej podpietych pod nig faktur (plik
kontrolny i informujacy), nastepnie faktury VAT wraz z dokumentem
potwierdzajacym wysylke/dostawe towaru lub ustugi (tj. dokument WZ
lub list przewozowy lub odpowiedni dokument transportowy w handlu
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zagranicznym). Czasami wymagane jest potwierdzenie odbioru towaru
lub ustugi pod wzgledem jakosciowym i ilo§ciowym.

Oczywiscie, zaznaczy¢ trzeba, iz decyzjg faktora, dla okreslonej trans-
akcji moga zosta¢ ustanowione inne zestawy dokumentéw, na podstawie
ktdrych faktor bedzie kupowat i finansowat wierzytelnosci.

7. Jakosc¢ rozliczen pomiedzy faktorantem a kontrahentami

Zrédlem splaty dtugu sg kontrahenci (dtuznicy) faktoringowi wigczeni do
umowy faktoringowej. Z tego tez powodu nastepnym waznym elementem
analizy transakcji faktoringowej jest jakos¢ rozliczen klienta z kontrahen-
tami.

Analiza jakosci ptatnosci kontrahentéw proponowanych do umowy
faktoringowej bedzie miata zatem kluczowe znaczenie z punktu widzenia
oceny ryzyka tejze transakcji faktoringowej. Istotne jest, aby wynik ana-
lizy terminowosci platnosci nie byl usredniany dla calej transakgji, ale
aby ocena dokonywana byta indywidualnie dla kazdego kontrahenta na
podstawie informacji o ptatnosciach przekazanych przez przyszlego fakto-
ranta. W tym celu dostarczana jest przez klienta informacja o rozliczeniach,
stanowigca podstawe analizy, a powinna mie¢ forme wydrukéw z systemu
rozliczeniowego faktoranta i standardowo powinna obejmowac okres co
najmniej czterech ostatnich miesiecy przed zlozeniem wniosku o wigczenie
kontrahenta. Dokumentacja ta potocznie nazywana jest wydrukiem tzw.
otwartych pozycji i wydrukiem tzw. rozrachunkéw z odbiorcami. Istotne
jest, aby pamietac, Ze oprocz oceny terminowosci platnosci nalezy takze
oceni¢ inne zjawiska zwigzane z wzajemnymi rozliczeniami miedzy fak-
torantem a jego kontrahentami, tj.:

- czy faktorant rozlicza si¢ z kontrahentami za pomocg kompensat?,

— czy wystepuja korekty faktur i innego rodzaju potracenia?,

- na jakich zasadach i w jakich ilosciach dopuszczane sg zwroty towa-
rowe,

- czy maja miejsce inne zdarzenia uniemozliwiajace bezpieczne finan-
sowanie wierzytelno$ci handlowych?
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8. Poziom zaliczkowania w transakc;ji faktoringu

W przypadku stwierdzenia potracen i/lub kompensat w wysokosci zagra-
zajacej w ocenie faktora bezpiecznemu finansowaniu zalecane jest stero-
wanie parametrem poziomu finansowania wierzytelnosci, tj. poziomem
zaliczkowania. Poziom finansowania wierzytelnosci to jeden z najwaz-
niejszych parametrow, ktérymi mozna zwiekszac lub zmniejszac bezpie-
czenstwo transakcji. Wielkos¢ zaliczki ustalanej dla konkretnej transakcji
powinna zaleze¢ od dwdch parametréw:

a) ogodlnej oceny transakcji (przy malej ilosci kontrahentow),

b) ogolnej oceny transakcji i poziomu rozproszenia ryzyka (przy ros-
nacej ilosci kontrahentéw).

Dla malego rozproszenia ryzyka, tj. w transakcji, w ktorej wystepuje
do 5 kontrahentéw, zalecane sg poziomy zaliczkowania nieprzekraczajace
80% wartosci brutto wierzytelnosci finansowanej. W przypadku wiekszej
ilosci kontrahentéw i satysfakcjonujacej oceny transakcji i jakosci rozliczen
dopuszczalne s3 poziomy przekraczajace powyzszg wartosc.

9. Ubezpieczenie limitow kontrahentow

Waznym elementem analizy ryzyka transakeji jest mozliwo$¢ scedowania
przez faktora na ubezpieczyciela ryzyka ptatnosci kontrahenta; mozliwos¢
taka znacznie zwigksza bezpieczenstwo transakeji faktoringowej. W przy-
padku ubezpieczenia wszystkich limitéw funkcjonujacych w ramach umo-
wy faktoringowej pozwala niemalze calkowicie zminimalizowac znaczenie
(wage) standingu finansowego faktoranta w ocenie calej transakeji. Z taka
sytuacja spotykac si¢ bedziemy w przypadku faktoringu pelnego, a wiec
bez regresu do faktoranta. Nalezy jednak pamigta¢, aby warunki transakeji
byty tak ustrukturyzowane, aby transakcja spetniata wymogi polisy ubez-
pieczeniowej (np. odroczenie platnosci nie diuzsze niz 180 dni i/lub doku-
mentacja wymagana do wykupu byla tozsama z dokumentacjg wymagana
przez ubezpieczyciela przy roszczeniu, i/lub kwota limitu na kontrahenta
nie wieksza niz odpowiedzialnos¢ ubezpieczyciela wynikajaca z polisy).
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10. Historia wspotpracy faktoranta z bankiem/faktorem

Historia wspotpracy faktoranta z faktorem (znajomos$¢ kondycji finanso-
wej faktoranta, jego dyscypliny platniczej) pozwala w tatwy i precyzyjny
sposob uzupelni¢ (podnies¢/obnizy¢) ocene ryzyka przyszlej transakcji
taktoringowej. W konsekwencji wiedza ta daje mozliwos¢ zwigkszenia
wielkosci finansowania takiego podmiotu w ujeciu kwotowym (wielko$é
limitu faktoringowego), jak i wyrazonej wysokoscig wyptacanej zaliczki.

[l. Sposoby zarzadzania ryzykiem przez faktora

Faktor, tak jak inne przedsiebiorstwa w swojej polityce moze wybra¢ jedno
z trzech podejs¢ do tematu ryzyka: unikanie ryzyka, ograniczanie ryzyka
lub aktywne zarzadzanie ryzykiem?®. Aktywne zarzadzanie ryzykiem obej-
muje swoim obszarem identyfikacje ryzyka, jego pomiar, a takze sterowa-
nie nim i ocene podejmowanych przedsiewzie¢. Identyfikacja ryzyka to nic
innego jak ustalenie, na jakie rodzaje ryzyka faktor jest narazony. Pomiar
ryzyka to ustalenie poziomu i materialno$ci zagrozen. Sterowanie ryzy-
kiem to przede wszystkim ocena i badanie efektywnosci przedsiewzie¢ fak-
tora. Instrumentami zarzadzania ryzykiem sg opisane przez T. Kaczmarka:
zapobieganie, unikanie, przenoszenie i ponoszenie**. Faktorzy zapobiegaja
ryzyku, oceniajac transakcje przed uruchomieniem finansowania, tak aby
unikna¢ nazbyt wysokiego ryzyka w transakcji. Jezeli ryzyko transakeji
jest akceptowalne dla faktora, to oznacza, ze decyduje si¢ on na ponosze-
nie ryzyka i zawrze umowe faktoringowsa z faktorantem. Jesli natomiast
ryzyko jest wysokie, ale faktor jest zdecydowany finansowa¢ transakcje, to
zrekompensuje sobie to ryzyko odpowiednio wiekszym wynagrodzeniem,
dodatkowym zabezpieczeniem transakcji lub takze dodatkowo przeniesie
cale ryzyko lub czg¢s¢ na inny podmiot (np. na towarzystwo ubezpiecze-
niowe) lub tez podzieli si¢ takim ryzykiem z faktorantem, oferujagc mu
faktoring niepetny*.

» M. Iwanicz-Drozdowska, A. Nowak, Ryzyko bankowe, Warszawa 2001, s. 17-18.
# T.T. Kaczmarek, Zarzgdzanie ryzykiem handlowym i finansowym dla praktykow, s. 63.
» K. Kreczmanska-Gigol, Optacalnos¢ faktoringu dla przedsigbiorcy i faktora, s. 88.
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Gléwnymi sposobami minimalizacji ryzyka przez instytucje fakto-
ringowe s3:

- weryfikacja wiarygodnosci kredytowej faktoranta i odbiorcow (dtuz-
nikow) przed podpisaniem umowy,

- zadanie potwierdzenia istnienia wierzytelnosci i jej bezspornosci
przed wykupem i finansowaniem,

- informowanie kontrahentéw (dtuznikéw) o dokonaniu przelewu wie-
rzytelnosci (cesji) i wskazanie wyodrebnionego numeru rachunku nalezg-
cego do faktora, na ktéry maja wplywac wplaty od kontrahentow,

- badanie historii rozrachunkéw miedzy faktorantem a jego odbiorcami
pod katem dostosowania warunkéw umowy do dotychczasowej wspoipra-
cy miedzy stronami,

- analiza uméw handlowych bedacych zrodlem powstania wierzytel-
nosci pod katem klauzul umownych zwigkszajacych ryzyko finansowania
(zakaz cesji, prawo zwrotu towaru pelnowartosciowego, kary umowne itp.),

- zaliczkowanie finansowanych wierzytelnosci na poziomie skorelowa-
nym z historycznymi potraceniami dokonywanymi przez kontrahentéw
faktoringowych,

- wykluczanie z portfela finansowanych naleznosci odbiorcéw nadmier-
nie opdzniajacych splaty wierzytelnosci,

- reasekuracja ryzyka platniczego diuznikow faktoringowych u ubez-
pieczycieli naleznosci handlowych,

- stosowanie limitéw koncentracji na poszczegélnych kontrahentéow
w ramach limitu faktoranta,

— dywersyfikowanie portfela finansowanych naleznosci poprzez wia-
czanie do umowy faktoringowej maksymalnie duzej ilo$ci kontrahentéw
(rozproszenie ryzyka kredytowego),

- dywersyfikowanie portfela klientéw, angazowanie si¢ we wspoiprace
z klientami z réznych branz,

- stosowanie $cistego monitoringu sptat wierzytelnos$ci przez kontra-
hentéw.

Zakonczenie

Na obecny ksztalt faktoringu niewatpliwie wplyw miala historia jego roz-
woju. Faktoring jest obecnie nowoczesnym, wielofunkcyjnym produktem.
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Poprzez funkcje finansowa spetnia zapotrzebowanie przedsiebiorstw na
finansowanie obrotowe. Poprzez funkcje delcredere wypelnia zapotrze-
bowanie, tak bardzo poszukiwanego dzisiaj, przejecia ryzyka platniczego
kontrahenta. Funkcja administracyjna faktoringu pozwala firmom niejako
odda¢ w outsourcing zarzadzanie naleznosciami i rozrachunkami z od-
biorcami.

Dziatalno$¢ faktoringowa jest czescia polskiego i swiatowego systemu
finansowego (kredytowego), ktéra zyskuje na popularnosci zaréwno wsréd
klientéw, jak tez wérdd instytucji finansowych w Polsce, o czym $wiadcza
przedstawione przez autora statystyki i dane. Dziatalno$¢ instytucji fak-
toringowych moze by¢ dziatalnoscig bardzo bezpieczng pod wzgledem
ryzyka kredytowego. Filarem tego bezpieczenstwa sa doswiadczenia fakto-
réw w oferowaniu produktu, ale przede wszystkim wysmienita znajomos¢
analizy i zarzadzania ryzykiem towarzyszacym finansowaniu naleznosci
handlowych.
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Sekcja Europy Srodkowo-Wschodniej FCI

Regionalna Sekcja Europy Srodkowo-Wschodniej, dziatajgca w ramach
federacji Factors Chain International (CEERC), jest w gléwnym zalozeniu
zespolem, ktdry reprezentuje branze faktoringows z tej czesci kontynentu.
Po potaczeniu dwdch europejskich federacji firm faktoringowych, dokona-
nym w ubiegtym roku, aktywno$¢ zwigzku w poszczegolnych regionach
geograficznych wyraznie wzrosta. Do juz istniejacych w ramach federacji
sekcji Azji i Ameryki Lacinskiej dotaczyty sekcje Afryki i Europy Srodko-
wo-Wschodniej. Chcemy, by nasze regionalne sieci lepiej reprezentowaty
faktoréw - cztonkéw federacji, a fakt ulokowania organizacji wydarzen
w zawezonym wymiarze terytorialnym powinien ulatwi¢ kontakty bizne-
sowe i zapewnic¢ silniejsze wsparcie ich rozwoju.

Gloéwnym celem CEERC jest stala i aktywna lacznos¢ z firmami fak-
toringowymi regionu, dostepna réwniez dla tych, ktdre jeszcze nie naleza
do federacji. CEERC chce lepiej rozpozna¢ problemy i potrzeby spolecz-
nosci faktoringowej, by stuzy¢ pomoca ze strony federacji. Chce réwniez
promowac¢ dziatalnos¢ zwigzku i jego sekgji.

Trzeba zda¢ sobie sprawe z tego, ze Europa Srodkowo-Wschodnia nie
jest regionem jednorodnym, Ze poziom rozwoju gospodarczego krajow
tego regionu moze znaczaco si¢ roznic, a otoczenie ekonomiczne i prawne,
w ktorych dzialaja, jest bardzo odmienne. Patrzac na mape, warto tez sobie
uswiadomic, ze kraje takie jak np. Albania, Rosja, Rumunia i Turcja maja
niewiele wspolnych spraw. Dziela je rézne kultury, jezyk, historia. Ale jesli
spojrzymy na nie przez pryzmat faktoringu, znajdziemy liczne podobien-
stwa wystepujace we okresie ostatnich trzydziestu lat dziatalnosci branzy.

Mimo tych réznic, w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej znajdzie-
my jeszcze wiele innych wspolnych cech, ktére moga okaza¢ si¢ pomocne
w pracach sekgji. Z tych powodéw w ramach CEERC wyodrebnione zostaty
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subregiony, takie jak: Europa Srodkowa, Europa Potudniowo-Wschodnia
oraz obszar Wspolnoty Niepodleglych Panstw. Dla kazdego subregionu
wybralismy osoby, ktore reprezentujg firmy z tego konkretnego terytorium
i zasiadaja w Komitecie CEERC. I tak: Pawel Kacprzak z Raiffeisen Bank
Polska odpowiada za obszar Europy Centralnej, region, w ktérym branza
faktoringowa jest najbardziej rozwinieta; Corneliu Robu z VneszTorg Bank
(Grupa VTB) - za obszar Wspolnoty Niepodleglych Panstw; Alecsandra
Valasuteanu z Romani UniCredit - za Rumunig, a Erkan Coplugil z Ga-
ranti - za Turcje.

Taka struktura ulatwia przekazywanie i wymiang waznych informacji
oraz podejmowanie dziatan wspierajacych rozwdj branzy faktoringowej
w regionie. Szczegdlnie waznym rodzajem dziatalnosci jest transfer najlep-
szych praktyk stosowanych w firmach dzialajacych w krajach rozwinietej
gospodarki rynkowej do krajow o nizszym poziomie rozwoju. W tym przy-
padku doswiadczenia faktoréw polskich, rosyjskich i tureckich sa bardzo
przydatne.

Jednym z filaréw wspolpracy faktorow w ramach CEERC sg konfe-
rencje sekcji. Organizujemy je kazdego roku w innym miescie w naszym
regionie. Te konferencje majg na celu nie tylko spotkanie faktoréw z re-
gionu, ale tez zaprezentowanie potencjatu branzy i wskazanie mozliwych
kierunkéw dzialania.

W przeszlosci organizowali$my konferencje w krajach, w ktérych
branza faktoringowa dopiero powstawata, czyli tam, gdzie wystepowata
silna potrzeba wsparcia i promocji faktoringu. Tak bylo np. w przypad-
ku konferencji w Serbii. W naszych konferencjach uczestniczyli réwniez
przedstawiciele faktoréw z pozostatych regionéw Europy - faktorzy zain-
teresowani nawigzaniem wspodtpracy badz podjeciem dziatalnosci w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej. Tematyke spotkan staramy sie dostosowaé do
specyfiki kraju, w ktérym goscimy. Najczgsciej podejmujemy tematy, ktore
dotycza regulacji prawnych czy tez produktéw faktoringowych.

W roku 2016 pierwsze wspoélne spotkanie po potagczeniu federacji FCI
i IFG zostalo zorganizowane w Bukareszcie. Wybor miejsca okazat sig
idealny, czego dowodem byta obecnos¢ ponad 60 uczestnikéw z 16 krajow.
W ciggu dwoéch dni przedstawione zostaly liczne prezentacje, a dyskusje
okraglego stotu skupily sie na palgcych kwestiach dla branzy faktoringowej,
m.in. compliance (zgodno$¢) i fintech jako potencjalne zrédlo utrudnien
dla rynku. Oba tematy byly przyjete z duzym zainteresowaniem chocby
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z tego powodu, ze problematyka i praktyka compliance, czyli zgodnos¢
procedur i systeméw w odniesieniu do branzy faktoringowej, jest bardzo
zréznicowana w roznych krajach. Z kolei rozwigzania fintech odgrywaja
coraz wieksza role w sektorze bankowym i coraz czgsciej sa wykorzysty-
wane przez branze faktoringows.

Kolejnym tematem byta problematyka finansowania tancucha dostaw.
Ta ustuga jest postrzegana przez banki jako szczegdlnie atrakcyjna dla
klientéw. Poniewaz FCI jest réwniez zainteresowana promocja nowoczes-
nych rozwigzan zastosowanych przez czlonkéw federacji, dyskusja mogta
zainspirowa¢ rozwoj produktéw faktoringowych i przyczynic sie do wzro-
stu branzy. Panowie Selles i Savin, czlonkowie Suply Chain Committee
(FCI), przedstawili model ustugi i postep w jej zastosowaniu.

Branza w skali $wiatowej odnotowuje ponowny silny wzrost, musimy
jednak zgodzi¢ sie z tym, ze dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej
wzrost o podobnej skali jest nieosiggalny. W wielu krajach regionu od-
notowano w roku 2015 spadek wartosci obrotéw (wyjatkiem sa Rumunia
i Wegry, gdzie obroty wyraznie wzrosty). Odnoszac wielkosci obrotéw do
warto$ci wskaznika penetracji PKB, obroty krajow naszego regionu sta-
nowig mniej niz 5% wolumenu, przy czym Polska wnosi 50% wartosci tych
wolumendéw. Nawet gdyby$my dodali znaczace obroty faktoréw z Turcji
i Rosji, czyli z krajow nienalezacych do UE, ale dzialajacych w naszej sekcji,
to obroty CEERC stanowia mniej niz 10% globalnych. Wskaznik penetracji
PKB w naszym regionie jest znacznie ponizej $redniej europejskiej wy-
noszacej 10,16%. Takie wartosci podstawowych wskaznikéw znamionuja
duzy potencjal przyszlego wzrostu, a w miare dojrzewania rynku pozwola
osiagna¢ poziom UE.

Jeste$my przekonani, ze implementujac i rozwijajac nowe produkty;,
ktore s3 wykorzystywane w wielu krajach UE, w nadchodzacych latach be-
dziemy mogli przyspieszy¢ wzrost. To z tego powodu FCI okresla swoja role
jako eksportera najlepszych praktyk z dojrzalych rynkéw na calym $wiecie
do krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej. Dla wielu cztonkéw faktorin-
gowej spolecznosci Europy Srodkowo-Wschodniej takie doswiadczenia sg
bardzo cenne, pomagaja zidentyfikowa¢ i wyjasni¢ zaistniale problemy
i pozwalajg szybciej i tatwiej implementowac te rozwigzania. W chwili
obecnej nasze dzialania s bardziej skuteczne, poniewaz po zjednoczeniu
federacji stanowimy grupe ponad 400 firm i mozemy szerzej wykorzystac
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doswiadczenie innych sekcji i komisji zwiazku, w tym komisji ds. edukacji,
ktéra prowadzi programy szkoleniowe.

Chcemy réwniez lepiej wspolpracowac z krajowymi stowarzyszeniami
faktoringowymi, bo te moga dostarczy¢ przykladow rozwiazan zastosowa-
nych w specyficznych, lokalnych uwarunkowaniach. I to jest wtasnie pole
szczegolnej roli Polskiego Zwigzku Faktoréw jako bardzo waznej instytucji
dla CEERC. Ta najwigksza i reprezentujaca najbardziej rozwiniety rynek
faktoringowy w regionie organizacja stanowi wzorzec dla naszego regio-
nu, a wiedza i doswiadczenie polskich faktoréw moga by¢ udostgpniane
w szerszych wymiarach.

CEERC liczy na utrzymanie dotychczasowej wspolpracy z PZF i na jej
rozwdj w nadchodzacych latach.



SIMON PETERMAN

FCls Central and East European Regional Chapter

FCI has always been devoted to representing the factoring industry with
a strong global and regional focus. Through the merger with IFG, FCI
was able to give an even bigger emphasis on the importance of regions
by adding the Central and East European and the African Chapter to
its existing Asian and Latin American Chapters. Through our network
of regional Chapters, we hope to better represent our members needs on
a more localized basis through organizing events and activities which have
a particular focus on regional issues and supports our members in building
their businesses.

The role of the CEE Chapter is to actively stay in touch with local
members or even outsiders from the region to understand the problems
and needs of the factoring community and find ways for FCI to support
them and on the other hand also promote FCI and its other Committees
and Chapters.

It is important to understand that the CEE region is not a unilateral
region of countries with very similar economic, regulatory and even busi-
ness environments. Just looking at the map it is obvious that countries like
Albania, Russia, Romania and Turkey have little in common. Not only are
there great differences in culture, history and languages, but the factoring
industry has made very different routes in the past three decades that the
industry has been present.

But there are counties within CEE that have certain similarities, either
historic, regulatory or economic that do help a bit in structuring our work.
And for this reason we also organized the CEE Chapter Committee in the
way to best represent the very diverse regions of Central Europe, South
East Europe and the CIS by including representatives from each region to
be present as CEE Chapter Committee Member. Poland is represented by
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Pawel Kacprzak from Raiffeisen Polbank who is responsible for oversight
of the CE region and Poland as the most developed country in the CEE
factoring industry. Russia and the CIS region is represented by Corneliu
Robu of VTB, Romania by Alecsandra Valasuteanu of UniCredit Romani
and Turkey by Erkan Coplugil of Garanti, Turkey. This structure helps
bring in clear information form the important countries and regions to
develop and support the needs.

As especially important we see the transfer of best practices from more
developed countries to the smaller and less developed ones especially by
sub regions and among sub regions where Poland, Russia, Romania and
Turkey play an important role.

One of the pillars of the CEE Chapter in achieving our goal in bringing
the CEE community together is our yearly conference being held each
year in a different city in CEE. The aim of these conferences is not only to
bring together the factoring community but it is also to try and present its
potential for growing its factoring business. We have in the past organized
conferences in countries where the factoring industry only got started and
the need for supporting and promoting the industry was needed, like in the
case of Serbia. On the other hand, we also have many attendees from the
EU members interested in the region. We also try to balance the topics of
the hosting county or region with its specifics by bringing up actual topics
like regulation or product developments.

This year, for the first joint FCI + IFG meeting, we had the great ple-
asure of organizing the event in Bucharest, Romania, which proved to be
a perfect spot with more than 60 participants from 16 countries. In the two
days of presentations and round tables we focused on the many burning
issues for the factoring industry like compliance and fintech as the poten-
tial market disrupter. Both topics attracted a lot of interest as compliance
and factoring regulations have very diverse approaches in many different
countries. On the other hand, fintech solutions have strongly impacted the
banking industry and are slowly making momentum also in the factoring
industry.

Supply Chain Finance was another topic that has made its mark in the
factoring industry with many banks starting to notice the importance of
the product for its clients. FCI is also leading the evolution of factoring by
developing its own solutions that will enable its members to further grow
its business into this growing field of the industry. And we had the pleasure
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of having two members of the FCI Supply Chain Committee, Mr. Selles
and Mr. Savin present the solution and developments in the industry in
the conference.

But even with a comeback to strong growth of the factoring industry
worldwide it is obvious that the CEE has not been able to ride this wave.
In 2015 many countries saw a decrease in volumes, with the exception
of Romania and Hungary that have been able to grow considerably. And
comparing the volumes and penetration levels to other EU countries, CEE
represents less than 5% of the volumes with Poland contributing 50% of
those volumes. If we add the volumes of Turkey and Russia as non EU
countries but members of the CEE Chapter but with important volumes
CEE still represents less than 10%. Penetrating levels in all CEE countries,
including Russia and Turkey, are considerably below the EU average, stan-
ding at 10,16%, which does show there is room to grow in the future and
as the markets mature, to catch up with EU levels.

We are especially confidant that with developing new products that
have been introduced in many EU countries and have started to pick up
in CEE the process of catching up will beneficially impact the factoring
industry in the coming years. This is where FCI sees it role in bringing
best practices from mature markets worldwide and even more importan-
tly CEE countries that were able to successfully implement them. These
experiences are highly valuable to many members of the CEE community
as they often help explain problems that can be encountered and make
implementations faster and easier.

As we are now a much stronger community with more than 400 mem-
bers we will try to generate the knowledge and experiences also from other
regional chapter and other committees where the Education Committee of
ECI plays a special role in bringing the knowledge to our members.

We are also focusing on working closer with local factoring associations
as this is where the local knowledge is generated and we can also help in
solving the many problems that our industry faces. And this is exactly
where the role of the Polish Factoring Association is very important for the
CEE Regional Chapter. Being the most mature and the biggest market in
CEE, Polish factors are benchmarks to many of our members and Polish
members are important contributors in sharing knowledge and experien-
ces with other CEE members and it is our intention to further develop our
existing cooperation in the coming years.
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Prezentowany Panstwu tom ma charakter teoretyczno- oraz empiryczno-
-poznawczych rozwazan na temat faktoringu i polskiego rynku faktorin-
gowego. Tegoroczna edycja stanowi kontynuacje¢ oraz rozszerzenie (acz-
kolwiek w niewielkim stopniu) przedstawionych w ubieglorocznym tomie
zagadnien prawnych, ekonomicznych i rynkowych zwigzanych z wykorzy-
staniem faktoringu w praktyce gospodarczej.

W sktad tomu wchodzg wybrane fragmenty tekstow przygotowanych pod
kierunkiem opiekunéw naukowych réznych osrodkéw akademickich. Auto-
rami sg absolwenci szkot wyzszych na réznych stopniach studiéw ekonomicz-
nych, tzw. licencjackich i magisterskich. Prezentowany material pochodzi
z wybranych (nagrodzonych lub wyréznionych) prac dyplomowych i magi-
sterskich, ktore zostaty skierowane na coroczny Konkurs o Zlote Piéro Pol-
skiego Zwiazku Faktoréw. Celem Konkursu jest promocja badan nad ustuga
faktoringu prowadzonych w instytucjach akademickich w Polsce oraz popu-
laryzacja wiedzy o faktoringu w srodowiskach akademickich i biznesowych.

Ze wzgledu na ograniczenia wydawnicze sposrod otrzymanych prac
dokonano wyboru takich fragmentéw, ktére stanowia wktad wlasny autora
w poznanie badz zrozumienie polskiej rzeczywisto$ci faktoringowej, oraz
takich, ktére wprawdzie znalazly juz oméwienie w literaturze przedmiotu,
ale pomagaja w uzyskaniu pelniejszego i spojniejszego obrazu cech i wlas-
ciwosci wspolczesnego faktoringu. Kompletng zawarto$¢ poszczegdlnych
prac sygnalizuje osobny, wykazany jako ostatni, punkt: Informacje o pracy.

Lektura szostego tomu ,Faktoringu. Almanachu Polskiego Zwigzku
Faktoréow” pomoze Czytelnikowi w wyjasnieniu i uporzagdkowaniu dwéch
kluczowych zagadnien. Jednym z nich jest zlozony charakter prawny sto-
sunku faktoringowego, a drugim - mozliwosci i ograniczenia jego wyko-
rzystania w ekonomice przedsigbiorstwa.
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Obecna cze$¢ rozpoczyna si¢ opracowaniem o naturze prawnej stosun-
ku faktoringowego. Aleksandra Supinska prezentuje zagadnienie w cieka-
wym ujeciu — tzw. procesowym. Wyjasnia umowny stosunek faktoringowy
w réznych fazach jego wystepowania, czyli rozpoczecia umowy faktorin-
gowej, trwania umowy i zakonczenia stosunku umownego.

Dwa kolejne opracowania dotyczg wykorzystania instrumentu finan-
sowego, jakim jest faktoring, w ekonomice przedsiebiorstwa (uzytkownika
faktoringu). Jednakze kazde z nich koncentruje si¢ na réznych aspektach
sprawnego dzialania przedsigbiorstwa funkcjonujacego w warunkach
ograniczonego dostepu do rynkowych, w tym gléwnie bankowych, zrodet
zasilania finansowego. Dominika Sowinska przedstawia niektore proble-
my decyzji dotyczacej wyboru faktoringu z palety réznych instrumentéow
finansowania dziatalnosci gospodarczej. Uwage Czytelnika koncentruje
na przydatnosci faktoringu dla zapewnienia efektywnego (dochodowe-
go) biznesu. Czyni to w $wietle poréwnania z wybranymi, do$¢ czesto ze
sobg zestawianymi w literaturze, instrumentami finansowania: kredytem
bankowym i forfaitingiem. Jednakze ten obraz faktoringu bylby niepelny,
gdyby usuna¢ z pola widzenia inny, niemniej wazny aspekt prowadzenia
biznesu, tj. aspekt ryzyka. W tym zakresie pomocne jest kolejne opraco-
wanie, autorstwa Hanny Skowronskie;j.

W opracowaniu tym Autorka skupia uwage Czytelnika na ryzyku
zwigzanym z wykorzystywaniem w biznesie réznych instrumentéw pet-
nigcych role surogatu kapitatu. Wéréd wielu surogatéw kapitatu Autorka
wskazuje m.in. na konkretny rodzaj faktoringu, tj. faktoring wierzytel-
no$ciowy. Rozpatruje takze inne instrumenty finansowe jako surogaty
kapitalu i przedstawia ich znaczenie w kontekscie ksztalttowania ryzyka
finansowego przedsi¢biorstwa. Przedstawia zagadnienie ryzyka finanso-
wego w dwoch, czgsciowo uzupelniajacych sie, ujeciach. Pierwsze to uje-
cie teoretyczne, wystepujace w literaturze przedmiotu; drugie ujecie ma
charakter empiryczny i zostalo oparte na wlasnym badaniu ankietowym.

Mozliwosci wykorzystania faktoringu na potrzeby prowadzenia do-
chodowego biznesu, a przy tym na poziomie akceptowanego ryzyka, uwa-
runkowane s3 w znacznym stopniu (pomijajac percepcje przedsigbiorstwa)
stanem rozwojowym rynku faktoringowego. Ten réwnie wazny aspekt (tj.
rynkowy) znalazl omdéwienie w ostatnim opracowaniu. Monika Maksi-
miuk przedstawia w nim stan polskiego rynku faktoringu, wyjasnia jego
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specyfike, a takze — w oparciu o opinie znawcéw oraz dostepne statystyki
- wskazuje perspektywy rozwoju.

Niewatpliwie mozna stwierdzi¢, ze tresci zawarte w tym tomie dajg
dos¢ solidny obraz potencjatu faktoringu.

Zapraszam do lektury.

prof. dr hab. Dorota Korenik






ALEKSANDRA SUPINSKA*

Umowa Faktoringu

I. Kwalifikacja jurydyczna umowy faktoringu

Wobec braku normatywnej regulacji umowy faktoringu klasyfikowana
jest ona jako umowa nienazwana. Jej skutki sg zatem oceniane zgodnie
z ogélnym rezimem kontraktéw. W zwigzku z powyzszym kontrahenci,
w celu zabezpieczenia wzajemnych intereséw, powinni w kazdej umowie
faktoringu dokladnie okresli¢ istotne dla nich postanowienia.

O wykladni umowy nienazwanej decyduje cel, w jakim zostata zawarta.
Istota faktoringu jest dostarczenie faktorantowi srodkow pienigznych na
finansowanie biezacej dzialalnosci jeszcze przed terminem wymagalnosci
wierzytelnosci faktoringowe;j.

Nalezy zaznaczy¢, ze tzw. Zielona Ksiega zawiera propozycje poszerze-
nia katalogu uméw nazwanych w KC. o umowy wyksztalcone i przyjete
w sposob trwaly w praktyce kontraktowej. Niniejsze rozwazania, obok
umowy forfaitingu, franchisingu, kompensacyjnej, kartelowej i ramowe;j,
dotyczg takze umowy faktoringu.

Zawarcie analizowanego kontraktu umozliwia zasada swobody uméw
uregulowana w art. 3531 KC. Strony maja swobode nie tylko w zakresie
ksztaltowania tresci umowy, ale takze w zakresie decyzji o jej zawarciu,
wyborze kontrahenta oraz formy, w jakiej ma by¢ zawarta. Stosownie do
powyzszego przepisu ustawodawca zakresla jednak granice niniejszej za-
sady w postaci wlasciwosci (natury) stosunku, ustawy i zasad wspoétzycia
spolecznego. Dotycza one zaréwno tresci, jak i celu umownego stosunku
zobowigzaniowego. Zasada swobody uméw posiada umocowanie w Kon-
stytucji Rzeczypospolitej Polskiej. Stosownie do orzecznictwa Trybunatu

" Aleksandra Supinska — Uniwersytet Warszawski, Wydziat Prawa i Administracji.
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Konstytucyjnego i pogladéw doktryny, znajduje ona ugruntowanie w art. 31
Konstytucji, ktéry wyraza zasade poszanowania i ochrony wolnosci czlo-
wieka, oraz w art. 22, ktéry gwarantuje wolnos¢ dzialalnosci gospodarcze;.

Umowa faktoringu jest czynno$cia handlowa. Pojecie to nie zostalo
zdefiniowane przez ustawodawce. W doktrynie wskazuje si¢, ze czynnos-
ciami handlowymi sg wszystkie czynnosci sgdowe i pozasadowe, ktérych
tres¢ obejmuje prawa i obowiagzki podmiotéw, z ktérych co najmniej jeden
jest przedsigbiorca i dokonuje tych czynnosci w ramach prowadzonej dzia-
talnosci gospodarcze;j.

Umowa faktoringu jest umowa dwustronnie zobowiazujaca, a takze
umowg konsensualng, poniewaz dochodzi do skutku w wyniku zlozenia
przez strony zgodnych o$wiadczen woli, nie za$ przez wydanie jej przed-
miotu. Co wigcej, ma charakter odptatny. W zamian za scedowang wierzy-
telnos¢ faktorant otrzymuje ceng pomniejszona o wynagrodzenie nalezne
faktorowi. Jak juz byta mowa, umowa faktoringu wlasciwego klasyfikowa-
na jest jako umowa wzajemna.

Okreslenie charakteru prawnego umowy faktoringu jest kwestig za-
sadniczg z uwagi na konieczno$¢ ustalenia rezimu prawnego, jaki nalezy
stosowa¢ wzgledem analizowanego kontraktu.

I.I. Faktoring jako umowa o $wiadczenie ustug

Koncepcja przyjmujaca, ze trescia umowy faktoringu jest zobowigzanie
faktora do $wiadczenia ustug na rzecz faktoranta, jest w polskiej doktrynie
dos¢ odosobniona i prezentowana jedynie w celu poréwnania mozliwych
uje¢ charakteru prawnego analizowanej umowy.

W niniejszym ujeciu gléwna ustugg swiadczong przez faktora jest in-
kaso naleznosci faktoranta przystugujacych mu wobec diuznikow fakto-
ringowych oraz inne czynnosci dodatkowe zwigzane z zarzadzaniem jego
przedsiebiorstwem. Za $wiadczenie niniejszych ustug faktor otrzymuje
prowizje. Wedlug omawianej koncepcji, faktorant umocowuje faktora je-
dynie do podejmowania czynnosci prowadzacych do wyegzekwowania
naleznos$ci od dtuznika. Faktor ma ponadto obowigzek zwrotu zainkaso-
wanej kwoty. Zobowigzany jest takze do stosowania si¢ do polecen kon-
trahenta. Dziala zatem we wlasnym imieniu, lecz na rachunek i na rzecz
faktoranta.



UMOWA FAKTORINGU | 129

Wydaje sig, ze powyzsze stanowisko nie jest trafne, z uwagi na nabycie
wierzytelnosci przez faktora w drodze umowy faktoringu. W przypadku
faktoringu wlasciwego ma ono ponadto charakter definitywny. W ten spo-
s6b dochodzi do zmiany podmiotu uprawnionego i faktor przyjmuje splate
naleznosci na wlasny rachunek i we wlasnym imieniu.

Po stronie faktora, poza tzw. czynnosciami dodatkowymi, nie wyste-
puja obowiazki typowe dla umoéw o swiadczenie ustug. Faktor nie jest
zobowigzany do stosowania sie do wskazowek faktoranta ani do wydania
tego, co udato mu si¢ od dluznika uzyska¢. Wyegzekwowanie nalezno-
$ci wynikajacej z wierzytelnosci faktoringowej jest uprawnieniem faktora,
a nie jego obowigzkiem. W zaleznosci od swojej woli moze dochodzi¢
spelnienia $wiadczenia przez dluznika lub nawet zwolni¢ go z powyzszego
obowigzku, nie naruszajac w ten sposéb umowy faktoringu.

Analizowana koncepcja jest wyrazem nadmiernego nacisku na czynno-
$ci dodatkowe, do $wiadczenia ktdrych faktor jest za zwyczaj zobowigzany.
Wydaje si¢, ze moze to wynika¢ m.in. z podkreslenia doniostosci ustug
$wiadczonych w ramach umowy faktoringu przez KO.

Zgodnie z pogladem podzielanym przez wigkszos$¢ doktryny, istota
analizowanej umowy jest przelew wierzytelnosci. Tres¢ umowy faktoringu
obejmuje prawa i obowigzki stron, zblizone do klasycznej cesji, ktdrych nie
mozna zakwalifikowac jako §wiadczenia ustug. W konsekwencji niniejsze-
mu pogladowi nalezy zarzuci¢ wyjatkowa sztucznos¢.

1.2. Faktoring jako umowa pozyczki

Dokonujgc analizy charakteru prawnego umowy faktoringu, nalezy przed-
stawi¢ takze koncepcje uznajaca jg za szczegoélny rodzaj pozyczki. Opiera
sie ona w znacznym stopniu na pogladach prezentowanych w doktrynie
i orzecznictwie niemieckim. Zwolennicy powyzszego ujecia na gruncie
prawa polskiego uwazaja, ze cesja dokonana przez faktora ma charakter
$wiadczenia w miejsce wykonania. Prezentowane jest takze stanowisko,
wedlug ktorego umowa faktoringu stanowi pozyczke zabezpieczong prze-
lewem wierzytelnosci.

Zgodnie z powyzszg teorig, cesja dokonana przez faktora ma charakter
$wiadczenia w miejsce wypelnienia. Na skutek przelewu wierzytelnosci
dokonanego przez faktoranta zobowiazanie, z ktérego wynikat obowigzek
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zwrotu przedmiotu pozyczki, wygasa. Wydaje sie, ze koncepcja ta zastugu-
je na krytyke, zgodnie bowiem z trescig art. 453 KC istotg datio in solutum
jest spetnienie innego $wiadczenia w miejsce pierwotnego. Cesja wierzytel-
no$ci w umowie faktoringu jest $wiadczeniem pierwotnym, ktére zostato
okreslone w kontrakcie zawartym miedzy faktorem i faktorantem. Nalezy
podkresli¢, ze w przypadku faktoringu wymagalnosciowego swiadczenie
w miejsce wypelnienia nastegpowaloby wczesniej niz wyptata przedmiotu
pozyczki przez faktora.

Omawiana koncepcja jest niezrozumiala takze w sensie gospodarczym,
poniewaz udzielenie pozyczki zbiegaloby si¢ ze $wiadczeniem w miejsce
wypelnienia. Z ekonomicznego punktu widzenia bezcelowe jest zacigga-
nie pozyczki i od razu jej splata. Ma ona inny, spoteczno-gospodarczy
cel. Rezultat tej transakcji bylby ujemny, poniewaz faktorant otrzymuje
od faktora cene nizszg niz nominalna wartos¢ wierzytelnosci. Co wiecej,
z punktu widzenia faktora, ktérym najczgsciej jest bank, bardziej optacal-
ne jest udzielenie kredytu, poniewaz nie ponosi ryzyka za wyplacalnos¢
osoby trzecie;j.

Jak juz wczedniej byta mowa, istota umowy faktoringu wlasciwego jest
przejscie ryzyka del credere na faktora oraz definitywnos¢ cesji wierzytel-
nosci. W zwigzku z powyzszym niedopuszczalny jest w tym przypadku
przelew zwrotny w razie niewyplacalnosci dtuznika. Nalezy zatem uznac,
ze nie da si¢ na tym gruncie wykaza¢ jakiegokolwiek podobienstwa do
konstrukeji zwrotu przedmiotu pozyczki przez pozyczkobiorce.

Stanowisko sprowadzajace umowe faktoringu niewtasciwego do szcze-
gblnego rodzaju pozyczki z cesja na jej zabezpieczenie prezentowane jest
przez wigkszo$¢ doktryny i orzecznictwa niemieckiego. W Polsce jest jed-
nak krytykowane. Opiera si¢ ono na mozliwosci przelewu zwrotnego wie-
rzytelnosci faktoringowej. Wydaje si¢ jednak, ze strony zawieraja umowe
faktoringu z nadziejg, zZe przelew wierzytelnosci bedzie mial charakter
trwaly. Zaistnienie przestanki warunkujacej mozliwos¢ regresu lub auto-
matycznego przeniesienia wierzytelnosci na faktora jest wyjatkiem. Nie
nalezy wiec utozsamia¢ ewentualnego obowigzku zwrotu otrzymanej ceny
z obowigzkiem zwrotu przedmiotu pozyczki.

Co wigcej, zgodnie z art. 720 KC przedmiotem umowy pozyczki moze
by¢ okreslona ilo$¢ pieniedzy albo rzeczy oznaczonych co do gatunku. Bio-
racy pozyczke zobowigzany jest do zwrotu tej samej ilosci pieniedzy albo
tej samej ilosci rzeczy tego samego gatunku i tej samej jakosci. Wydaje sie,
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ze przy takim uregulowaniu umowy pozyczki niedopuszczalny jest zwrot
jej przedmiotu w postaci wierzytelnosci, ktora jest prawem.

I.3. Faktoring jako kompleks umow

Koncepcja kwalifikujagca umowe faktoringu jako kompleks odrebnych
umoéw jest w polskiej doktrynie dos¢ odosobniona. Jej przedstawiciele
uznaja, ze na umowe faktoringu sktadaja si¢: nazwana umowa przelewu
oraz umowy nazwane i nienazwane, ktérych przedmiotem jest $wiadczenie
szeregu ustug dodatkowych.

Kompleksem uméw sa umowy niezalezne, ktdre taczy jeden wspolny
cel. Wydaje sie, ze powyzsza koncepcja jest nie do zaakceptowania z punk-
tu widzenia celu gospodarczego, jaki chce osiaggna¢ faktorant. Moglby on
zawrze¢ odrebnie umowe cesji i o $wiadczenie dodatkowych ustug. Tak
jednak sie nie dzieje. Podmioty interpretuja umowe faktoringu jako jed-
nos¢, nie za$ jako wielos¢ umow zawartych jednoczesnie.

1.4. Faktoring jako szczegolny rodzaj umowy sprzedazy

Teoria ujmujgca faktoring jako szczegoélny rodzaj umowy sprzedazy wie-
rzytelnosci jest bardzo popularna w doktrynach zagranicznych i nawigzuje
z reguly do faktoringu wlasciwego. W polskiej doktrynie koncepcja ta
oparta jest na art. 555 KC. Stanowi on podstawe do odpowiedniego sto-
sowania przepisow o sprzedazy do sprzedazy praw, a wiec takze wierzy-
telnosci. Co wiecej, Naczelny Sagd Administracyjny w wyroku z 31.05.1995
roku uznal umowe faktoringu za umowe sprzedazy.

Zwolennicy omawianej koncepcji zakladaja ponadto, ze obowigzek
faktoranta do dokonania przelewu wierzytelnosci i obowigzek faktora do
zaplaty ceny odpowiadaja obowigzkom stron umowy sprzedazy. Uznaja,
ze $wiadczenia te majg charakter ekwiwalentny. Odnosza oni powyzsza
teorie takze do faktoringu niewtasciwego, w konsekwencji czego uznaja,
ze ryzyko wyplacalnodci dtuznika, ktére pozostaje po stronie faktoranta,
jest dopuszczalnym rozszerzeniem odpowiedzialnosci sprzedajacego.

Niewatpliwie definitywne przeniesienie wierzytelnosci na rzecz fak-
tora w faktoringu wlasciwym przemawia za zakwalifikowaniem go jako
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szczegdlny rodzaj umowy sprzedazy. Nie da si¢ jednak przenies¢ tego ar-
gumentu na grunt rozwazan o charakterze prawnym umowy faktoringu
niewlasciwego, w ktorej przeniesienie wierzytelnosci nie ma charakteru
ostatecznego.

Przeciwnicy powyzszej koncepcji zarzucajg jej niezgodnos¢ z celem
gospodarczym umowy faktoringu. Nabycia wierzytelnosci nie mozna bo-
wiem traktowa¢ jako wylacznego celu i przyczyny zawarcia umowy fak-
toringu. Przedmiotem umowy faktoringu sg takze czynnosci dodatkowe
o charakterze ustugowym. Nie mozna ich uzna¢ za dodatkowe obowigzki
kupujacego z uwagi na brak zwigzku z przedmiotowa wierzytelnoscia. Nie
maja do nich zatem zastosowania przepisy o sprzedazy.

I.5. Faktoring jako umowa mieszana

Jak juz wczesniej stwierdzono, w przeciwienstwie do doktryny zagranicz-
nej, gdzie w wigkszosci przyjeto co do faktoringu wlasciwego i niewtas-
ciwego odpowiednio koncepcje szczegolnej umowy sprzedazy i pozyczKki,
wsrdd przedstawicieli polskiej nauki najwigkszg popularnos¢ dla wyjas-
nienia jurydycznej natury tego umownego stosunku prawnego zyskatla
koncepcja umowy mieszanej.

Doktryna jest podzielona co do samej natury umowy mieszanej.
Cze$¢ jej przedstawicieli opowiada si¢ za wyodrebnieniem obok umoéw
nazwanych i nienazwanych trzeciego rodzaju kontraktu — umowy mie-
szanej. Wydaje si¢ jednak, ze nalezy opowiedzie¢ si¢ za wiekszo$ciowym
pogladem uznajagcym umowe mieszang za rodzaj umowy nienazwanej.
W konsekwencji majg do niej zastosowanie przepisy ogoélne, a w przypad-
ku podobienstwa do okreslonych uméw nazwanych powstaje mozliwos¢
odpowiedniego zastosowania regulacji dotyczacych takich umoéw.

Umowag mieszang jest zatem kontrakt, ktdrego tres¢ nie odpowiada
calkowicie zadnej umowie nazwanej. Zawiera on elementy charaktery-
styczne dla dwodch lub wigcej uméw nazwanych. Do powyzszej kategorii
mozna zaliczy¢ umowe faktoringu. Na jej tres¢ sktadaja si¢ bowiem m.in.
elementy swoiste dla umowy sprzedazy, zlecenia, pozyczki, gwarancyjnej
czy ubezpieczenia.

Warto przy tym zaznaczy¢, ze w literaturze wskazuje si¢ na popraw-
no$¢ niniejszej klasyfikacji umowy faktoringu jedynie w przypadku, gdy
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na jej podstawie faktor poza nabyciem wierzytelnosci zobowigzuje si¢ do
$wiadczenia ustug dodatkowych.

W zwigzku z powyzszym do umowy faktoringu znajdujg zastosowanie
przepisy o przelewie (art. 509-516 KC). Wobec dos¢ restrykcyjnego uregu-
lowania niniejszej instytucji proponuje si¢, wzorem judykatury niemieckiej,
stosowa¢ w drodze analogii, zwlaszcza do umowy faktoringu wlasciwego,
przepisy o sprzedazy w zwigzku z art. 555 KC, a do umowy faktoringu
niewlasciwego stosowa¢ odpowiednio przepisy o poreczeniu (art. 876-887
KC). Jak juz byla mowa, przedmiotem umowy faktoringu sa takze czyn-
nosci dodatkowe o charakterze ustugowym, do ktérych nalezy stosowac
w drodze rozsadnej analogii przepisy regulujace odpowiednie umowy na-
zwane, tj. umowe pozyczki (art. 720-724 KC) albo kredytu, w przypadku
gdy faktorem jest bank (art. 96 i nast. PrBank) lub zlecenia w zwigzku
z art. 750 KC, ktory przewiduje taka mozliwo$¢ w przypadku, gdy umowa
o $wiadczenie ustug nie jest uregulowana innymi przepisami.

O dominacji poszczegdlnych elementéw decydujg kontrahenci, wybie-
rajac rodzaj umowy faktoringu oraz zakres funkcji powierzonych fakto-
rowi. Nie sposob kategorycznie okresli¢, ktore z obowiazkéw faktora maja
dla charakteru jurydycznego analizowanej umowy decydujace znaczenie.

2. Konstrukcja umowy faktoringu
2.1. Podmioty umowy faktoringu

Na tle stosunku prawnego faktoringu mozna wyrézni¢ trzy podmioty:
faktora, faktoranta (tj. producenta lub dostawce towaréw badz ustug) oraz
dluznika faktoringowego (tj. nabywce towaréw badz ustug). Sama umo-
wa faktoringu zostaje zawarta miedzy dwoma pierwszymi podmiotami.
Dluznik faktoringowy nie jest strong umowy faktoringu i czesto — jak to
bywa w faktoringu tajnym - nie dowiaduje si¢ nawet o jej zawarciu.

Jak juz wczesniej wspomniano, umowa faktoringu jest zaliczana do
czynnosci handlowych. Co wiecej, ma ona charakter obustronnie han-
dlowy. W zwigzku z tym obie strony muszg by¢ przedsiebiorcami w rozu-
mieniu prawa cywilnego. Zgodnie z art. 431 KC przedsiebiorca jest osoba
fizyczna, osoba prawna i jednostka organizacyjna, o ktorej mowa w art. 331,
prowadzaca we wlasnym imieniu dziatalno$¢ gospodarcza lub zawodows.
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Stosownie do linii orzeczen przyjetej przez Sad Najwyzszy, w przy-
padku gdy podmiot gospodarczy podejmie dzialalnos¢ gospodarcza bez
spelnienia wymagan formalnoprawnych (np. w postaci wpisu do odpo-
wiedniego rejestru), nie odbierze to jej gospodarczego charakteru w zna-
czeniu prawa cywilnego. Prowadzenie takiej dziatalno$ci bedzie co prawda
nielegalne i w konsekwencji podmiot taki bedzie narazony na dolegliwos¢
wynikajacg z innych przepiséw. Czynno$¢ taka musi jednak pozostawac
w normalnym, funkcjonalnym zwigzku z dzialalnoscig gospodarczg.

Po stronie faktora lub faktoranta moze wystepowac kilka podmiotéw
dzialajacych tacznie. W razie powyzszego uksztaltowania podmiotowego
umowy faktoringu zastosowanie majg przepisy o odpowiedzialnosci soli-
darnej dtuznikéw lub wierzycieli, tj. art. 366 i nast. KC. Odmiang faktorin-
gu, w ktorej dochodzi do zawarcia umowy faktoringu z wigcej niz jednym
faktorem, jest wczesniej omowiony faktoring dzielony.

2.1.1. Faktor
Faktorem jest podmiot, ktéry w zakresie prowadzonej dziatalnosci go-
spodarczej kupuje od faktoranta wierzytelnosci wynikajace ze sprzedazy
lub dostawy towaréw badz ustug oraz swiadczy na jego rzecz okreslone
czynnosci dodatkowe o charakterze ustugowym.

W pismiennictwie istnieje rozbieznos¢ co do etymologicznego pocho-
dzenia pojecia ,faktor”. Zdaniem jednych wywodzi si¢ ono z tac. facere
(‘czyni¢’) i oznacza ‘podmiot dzialajacy jako posrednik’. Prezentowane jest
takze stanowisko, zgodnie z ktérym pochodzenia pojecia ,,faktor”, podob-
nie jak samej instytucji faktoringu, nalezy upatrywac w jezyku angielskim
z racji korzeni w systemie common law. Ttumaczenie terminu ang. factor
moze by¢ jednak mylace, poniewaz oznacza ono zaréwno agenta handlo-
wego, komisanta, a niekiedy zarzadce majatku.

Z uwagi na specyfike omawianej dzialalnosci wiodacg role na rynku
ustug faktoringowych odgrywaja banki. W art. 5 PrBank ustawodawca
dokonuje podzialu na czynnosci bankowe sensu stricto, ktére moga by¢
wykonywane jedynie przez banki, i czynnosci bankowe sensu largo, ktére
sa czynno$ciami bankowymi, o ile wykonywane s3 przez banki. Wobec
powyzszego do dokonywania czynnosci bankowych sensu largo upraw-
nione s3 takze inne podmioty.

Artykul 5 ust. 2 pkt 5 PrBank, zawierajacy katalog czynnosci handlo-
wych sensu largo, wymienia wsrdd nich takze nabywanie i zbywanie wie-
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rzytelnosci pienieznych. Zgodnie z pogladem prezentowanym w doktrynie,
za czynnos$¢ bankowa nalezy uznac obrét wierzytelnosciami przez banki
w ramach umowy faktoringu. W konsekwencji bank zobowigzany jest
m.in. do przestrzegania obowiagzku zachowania tajemnicy bankowej na
podstawie art. 104 ust. 1 PrBank. Obejmuje on wszystkie informacje doty-
czace umowy faktoringu uzyskane podczas negocjacji, zawierania, a takze
realizacji tego kontraktu.

Stosownie do art. 12-28 PrBank, podmiot ten moze przybra¢ forme
banku panstwowego, spétdzielczego czy tez forme spdtki akcyjnej. Wyod-
rebnia on najczgséciej w ramach swojej struktury wyspecjalizowana w tej
dziedzinie jednostke organizacyjng, ktéra z reguly jest departament, od-
dziat lub biuro.

Ustawodawca nie naklada koniecznosci uzyskania koncesji lub zezwo-
lenia oraz wymagan co do postaci organizacyjno-prawnej prowadzenia
dzialalnosci faktoringowej przez inny podmiot niz bank. W praktyce ob-
rotu gospodarczego zajmuja si¢ nig takze wyspecjalizowane instytucje fak-
toringowe wystepujace w formie spoiki kapitatowej. Zgodnie z art. 431 KC,
nie ma jednak przeszkdd, by byta to forma spotki osobowej, cywilnej czy
nawet osoba fizyczna. Dzialalno$¢ faktoringowa nie moze przyjac formy
spotki partnerskiej. Stosownie do art. 86 KSH, jest ona tworzona w celu
wykonywania wolnego zawodu.

Omawiang dzialalnoscig trudnig si¢ takze firmy, ktére obok swoich
podstawowych zadan, zajmuja si¢ rowniez faktoringiem. Z reguly sa to
firmy windykacyjne czy firmy zajmujace si¢ obrotem wierzytelnosciami.
Wykonywanie niniejszej dzialalnosci przez osobe fizyczng jest bardzo
rzadko spotykane z uwagi na potrzebe zaangazowania ogromnego kapi-
tatu, niezbednego do finansowania dzialalnosci faktoranta, zaplecza tech-
nicznego i organizacyjnego oraz zatrudnienia wyspecjalizowanego w tym
zakresie personelu.

2.1.2. Faktorant
Faktorant jest przedsigbiorca, ktéry w ramach prowadzonej dziatalnosci
dokonuje sprzedazy lub dostawy towaréw badz ustug i przystuguje mu
z tego tytulu wierzytelno$¢ wzgledem nabywcy (dtuznika faktoringowe-
go), ktora nastepnie przelewa na faktora. Tak pojmowany faktorant moze
zleci¢ faktorowi takze $wiadczenie szeregu dodatkowych ustug. Jest zatem
producentem, sprzedawcg lub dostawca.
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Wierzytelnos$¢ bedaca przedmiotem przelewu dokonanego w ramach
umowy faktoringu musi pochodzi¢ z obrotu handlowego. Wobec powyz-
szego, faktorant nie moze by¢ konsumentem. Nie moze takze rozlicza¢ si¢
w formie gotéwkowej.

Faktorantem jest zazwyczaj matly lub $redni przedsigbiorca, wspolpra-
cujacy ze stalymi klientami, ktérzy zwykle opdzniajg si¢ ze splatg dlugu.
Stanowi to przyczyne probleméw z utrzymaniem plynnosci finansowe;j.
Najczesciej nie dysponuje duzym majatkiem, ktéry moglby by¢ zabezpie-
czeniem dla kredytu lub jest juz zadtuzony w banku. Typowemu faktoran-
towi przystuguje z reguly wiele wierzytelnosci.

2.2. Przedmiot umowy faktoringu

W praktyce kontraktowej przedmiotem umowy faktoringu jest nabycie
wierzytelnosci przystugujacych faktorantowi z tytulu sprzedazy lub do-
stawy towaréw badz ustug w drodze przelewu oraz §wiadczenie réznego
rodzaju ustug w zalezno$ci od postanowienn umowy.

2.2.1. Przelew wierzytelnosci
Przepisy KC dotyczace klasycznej cesji wierzytelnosci znajduja odpowied-
nie zastosowanie do umowy faktoringu. Przez cesje nalezy rozumie¢ umo-
we zawartg przez dotychczasowego wierzyciela (cedenta) z osobg trzecia
(cesjonariuszem), na mocy ktdrej cesjonariusz nabywa od cedenta przy-
stugujaca mu wierzytelnos¢. W przeciwienstwie do klasycznego przelewu,
cesja faktoringowa ma charakter odptatny.

Stosownie do art. 509 § 2 KC, na skutek przelewu wraz z wierzytel-
noscig gtéwna na faktora przechodzg takze wszelkie zwigzane z nig pra-
wa. W pismiennictwie wskazuje sie, ze cesjonariusz ma prawo do zadania
zaplaty ceny za sprzedany towar lub wynagrodzenia za §wiadczone ustu-
gi. Uprawniony jest rowniez do dalszego rozporzadzania wierzytelnoscig
i pobierania pozytkdow, roszczenia o zalegle odsetki, kary umowne, zabez-
pieczenia wierzytelnosci.

Wigkszo$¢ doktryny opowiada si¢ za pogladem, Ze przedmiotem umo-
wy faktoringu musi by¢ co najmniej przelew wierzytelnosci przystuguja-
cej faktorantowi. Co wigcej, zdaniem niektdérych niniejszy element nalezy
uznac za quasi essentialia negotii omawianej umowy.
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2.2.1.1. Charakterystyka wierzytelnosci faktoringowej
Wierzytelnos¢ jest prawem podmiotowym, ktére przystuguje wierzycielowi
w stosunku zobowigzaniowym. Jak kazde prawo podmiotowe, ma na celu
zaspokojenie interesu jego podmiotu. Stosownie do art. 5 KC, nie moze
by¢ ono sprzeczne ze spoleczno-gospodarczym przeznaczeniem tego prawa
lub z zasadami wspdlzycia spolecznego.

2.2.1.1.1. Pieniezny charakter
Umowa faktoringu, w przeciwienstwie do klasycznego przelewu wierzy-
telnosci, obejmuje jedynie wierzytelnosci pieni¢zne z tytutu uméw sprze-
dazy lub dostawy towaréw badz ustug zawartych w obrocie handlowym
pomiedzy faktorantem i dluznikiem.

2.2.1.1.2. Zbywalnos¢
W polskim prawie cywilnym przedmiotem przelewu moze by¢ w zasadzie
kazda wierzytelnos¢. Stosownie do art. 509 § 1 KC, wyjatki od tej zasady
moga wynikad z przepiséw ustawy, zastrzezenn umownych albo wlasciwo-
$ci zobowigzania. Zwazywszy na charakter wierzytelnodci faktoringowej,
zastosowanie na gruncie analizowanej umowy moze miec jedynie umowne
ograniczenie lub wyltaczenie zbywalnosci wierzytelnoéci zawarte miedzy
faktorantem a dtuznikiem faktoringowym.

Zgodnie z pogladem Sadu Najwyzszego wyrazonym w wyroku
2 25.03.1996 roku, na podstawie art. 509 KC dopuszczalne jest nie tylko wy-
taczenie przez strony mozliwosci cesji, ale takze jej ograniczenie w postaci
uzaleznienia skutecznos$ci przelewu od spetnienia pewnych przestanek.
Pactum de non cedento jest wyjatkiem od przepisu ogdlnego zawartego
w art. 57 KC, w mysl ktérego nie mozna w drodze czynnos$ci prawnej wy-
aczy¢ ani ograniczy¢ uprawnienia do przeniesienia, obcigzenia, zmiany
lub zniesienia prawa, jezeli wedlug ustawy jest zbywalne.

W przypadku gdy wierzytelnos¢ jest stwierdzona pismem, co w prak-
tyce kontraktowej faktoringu jest w zasadzie regula, zgodnie z trescig art.
514 KC skuteczno$¢ powyzszego zastrzezenia uzalezniona jest od zawarcia
w tym pi$mie wzmianki o niezbywalnosci, chyba zZe nabywca wierzytelno-
$ci, czyli faktor, wiedzial o zastrzezeniu w chwili przelewu.
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2.2.1.1.3. Bezsporny charakter
Przedmiotem umowy faktoringu jest przelew wierzytelnosci bezspornych
co do wysokosci i zasady. Umowa zawarta miedzy faktorem a faktorantem
zawiera z reguly klauzule potwierdzajaca powyzsze.

Gléwnym czynnikiem wplywajacym na niniejsze uksztaltowanie ce-
sji faktoringowej wydaje si¢ by¢ wzglad na interes faktora i zmniejszenie
ponoszonego przez niego ryzyka. Wykupujac wierzytelnosci w ramach
prowadzonej dzialalnosci, zaklada on jak najszybszy zysk i nie moze na-
razac si¢ na zakldcenie plynnosci finansowej spowodowanej kosztownym
i dlugotrwalym dochodzeniem roszczen w drodze procesu sadowego.

2.2.1.1.4. Niewymagalnosc¢
Zobowiazanie staje si¢ wymagalne z chwilg nadejscia terminu spelnienia
swiadczenia. Wobec czego wierzyciel uzyskuje moznos¢ zadania od dtuz-
nika zaspokojenia, a dtuznik moze i powinien to zZadanie spelnic.

W praktyce przedmiotem umowy faktoringu jest przelew wierzytel-
nosci niewymagalnych, lecz z oznaczonym terminem wymagalnosci. Wy-
nika on zazwyczaj z umowy sprzedazy lub dostawy towaréw badz ustug
zawartej miedzy faktorantem a dtuznikiem faktoringowym. Jest on z re-
guly oznaczony konkretng datg lub okresem od wystawienia faktury badz
dostarczenia towaru.

Co wigcej, cechg charakterystyczng wierzytelnosci nabytych w drodze
umowy faktoringu jest ich stosunkowo krétki termin wymagalnosci. Wy-
nosi on z reguly od 14 do 210 dni. Cesja wierzytelnosci o diuzszych termi-
nach jest rozwigzaniem mozliwym, ale rzadko wykorzystywanym z uwagi
na rosngce ryzyko wyplacalnosci diuznika po stronie faktora i w zwigzku
z tym podwyzszone koszty faktoringu.

2.2.1.1.5. Oznaczono$¢
Aby wierzytelno$¢ mogla stac si¢ przedmiotem rozporzadzenia, musi by¢
w dostateczny sposob oznaczona. Zgodnie ze stanowiskiem przyjetym
przez Sad Najwyzszy w wyroku z 5.11.1999 roku, najistotniejsze jest wy-
razne okreslenie stosunku zobowigzaniowego, z ktérego wynika zbywana
wierzytelnoé¢. Konieczne jest zatem oznaczenie stron niniejszego stosunku,
$wiadczenia, a takze przedmiotu §wiadczenia. Aby zbycie wierzytelnosci
bylo skuteczne, powyzsze elementy muszg by¢ oznaczone lub przynaj-
mniej oznaczalne w chwili zawierania umowy przenoszacej wierzytelnosc.
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W momencie przejscia wierzytelnosci z majatku zbywcy do majatku na-
bywcy nastapi¢ musi oznaczenie pozostalych elementéw zobowigzania,
z ktérego wynika powyzsza wierzytelnosc.

W przypadku, gdy przedmiotem przelewu w ramach umowy fak-
toringu jest wierzytelno$¢ juz istniejaca, powinna by¢ ona wilasciwie
udokumentowana, np. faktura VAT, umowami czy dokumentami celnymi.

2.2.1.2. Przelew wierzytelnosci przysztych i warunkowych
Zgodnie z linig orzecznicza przyjeta przez Sad Najwyzszy, mozliwy jest
przelew wierzytelnosci przysztych i warunkowych w drodze zaréwno zwy-
klej cesji wierzytelnosci, jak i umowy faktoringu. Nalezy mie¢ na uwadze,
ze kontrakt taki staje si¢ skuteczny w chwili powstania powyzszego prawa
podmiotowego. Skutek rozporzadzajacy przelewu dokonuje si¢ zatem auto-
matycznie i nie wymaga zZadnych dodatkowych czynnosci prawnych stron.

Niejednokrotnie cesja moze przybrac charakter tzw. cesji globalnej, na
podstawie ktdrej faktorant zobowigzuje si¢ do przelewu na faktora calego
kompleksu wierzytelnosci faktoringowych, zaréwno juz istniejacych, jak
i przysztych. Zgodnie z pogladem prezentowanym przez Sad Najwyzszy,
art. 510 § 1 KC znajduje zastosowanie takze do uméw zobowiazujacych do
przeniesienia wierzytelnosci przysztych. Wobec powyzszego, cesja globalna
wywoluyje skutek zobowiazujaco-rozporzadzajacy, z tym zastrzezeniem, ze
mozliwe bedzie oznaczenie wierzytelnosci przysztych w chwili ich powstania.

2.2.1.3. Sytuacja prawna dtuznika faktoringowego
Cesja faktoringowa nie moze powodowac pogorszenia sytuacji prawnej
dluznika przelanej wierzytelnosci. Stosownie do art. 513 § 1 KC, dtuzni-
kowi przystuguja wszystkie zarzuty, ktére miat przeciwko faktorantowi
w chwili powzigcia wiadomosci o cesji.

Uprawnieniem, ktére ma szczegdlne znaczenie, jest mozliwos¢ przed-
stawienia do potracenia z wierzytelnoscig bedaca przedmiotem cesji fak-
toringowej wierzytelnosci przystugujacej dtuznikowi wzgledem faktoranta
na podstawie art. 513 § 2 KC. Zgodnie z pogladem wyrazonym przez Sad
Najwyzszy, dluznik nie moze dokona¢ niniejszego potracenia przelanej
wierzytelnosci, jezeli wierzytelnos¢ przystugujaca mu wzgledem faktoranta
powstala po otrzymaniu zawiadomienia o cesji.

Stosownie do art. 512 KC, dtuznik bedacy w dobrej wierze, ktory po
dokonaniu cesji spetni §wiadczenie cedentowi albo dokona z nim innych
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czynno$¢ prawnych, zostaje zwolniony ze zobowigzania lub osigga inne
skutki prawne zwigzane z tymi czynno$ciami.

2.2.2. Ustugi dodatkowe
Poza przelewem wierzytelnosci przedmiotem umowy faktoringu jest
swiadczenie przez faktora dodatkowych ustug zwigzanych z zarzadzaniem
wierzytelnosciami i prowadzeniem biezacych spraw przedsiebiorstwa fak-
toranta. Obejmujg one czynnosci o charakterze faktycznym i prawnym
wykonywane na rzecz i w interesie faktoranta na zasadach outsourcingu.

Faktor nie ma obowiazku osobistego $wiadczenia ustug dodatkowych.
O ile umowa nie stanowi inaczej, moze powierzy¢ ich wykonanie inne-
mu podmiotowi lub si¢ nim postugiwac. Stosownie do art. 474 KC, za
dzialania i zaniechania tych oséb odpowiada on jak za wlasne dzialania
lub zaniechania. Mozliwe jest ponadto zastosowanie odpowiedzialnosci
solidarnej faktora i osoby trzeciej na podstawie art. 738 § 2 zd. 2 KC w zw.
z art. 750 KC.

Do najczesciej wykonywanych ustug nalezy m.in. inkaso nalezno$ci,
wystosowywanie wezwan do zaplaty, windykacja naleznosci, ustugi analizy
sytuacji ekonomiczno-finansowej dtuznikéw oraz ocena ich wiarygodno-
$ci, udzielanie pozyczek, prowadzenie ksiag handlowych i rozrachunko-
wych faktora, tworzenie planéw rozwoju firmy, sporzadzanie i sktadanie
pozwodw, ubezpieczanie towardw, $wiadczenie ustug marketingowych, re-
klamowych i logistycznych, doradztwo prawne, finansowe i podatkowe,
a takze organizowanie krajowych i zagranicznych agencji przedsigbiorstwa,
opracowywanie projektow rozwoju przedsigbiorstwa czy magazynowanie
towarow faktoranta. Umowa faktoringu moze zawiera¢ ponadto obowigzek
faktora do pelnienia funkcji mediatora w razie przyszlych sporéw wyni-
klych miedzy faktorantem a jego dluznikiem na tle uméw o $wiadczenie
lub dostawe towaréw badz ustug.

Wobec definitywnego charakteru przelewu wierzytelnosci, zakres
ustug dodatkowych jest wezszy w faktoringu wlasciwym. Nalezy zazna-
czy¢, Ze powyzsze czynnosci nie stanowia katalogu zamknietego, a stale
rozwijajacy sie rynek faktoringowy ksztattuje ich nowe rodzaje.

Zgodnie z art. 1 lit. b KO, faktor musi zobowigzac si¢ do $wiadczenia
co najmniej dwdch ustug, w przeciwnym razie umowa faktoringu jest po
prostu cesja wierzytelnosci. Do katalogu niniejszych czynnosci KO zalicza
finansowanie faktoranta, w szczegdlnosci przez udzielanie pozyczek i wy-
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placanie zaliczek, ksiggowanie wierzytelnosci, inkasowanie wierzytelnosci,
ochrona przed niedotrzymaniem zobowigzan platniczych przez dtuznikéow.

W literaturze ekonomicznej podnosi si¢ postulat popularyzowania
ustug dodatkowych z uwagi na zminimalizowanie kosztéw zaréwno po
stronie faktora, jak i faktoranta. W ten sposdb faktorant ma zagwaranto-
wang profesjonalng, kompleksowg obstuge przedsi¢biorstwa bez potrzeby
angazowania duzego kapitalu na zatrudnienie i wyszkolenie pracownikéw,
a ponadto oszczedza czas, ktéry musiatby poswieci¢ na ewentualne oso-
biste ich wykonywanie. Moze skupic¢ si¢ bezposrednio na prowadzeniu
dzialalno$ci gospodarczej. Faktor natomiast czerpie m.in. korzysci w po-
staci gromadzenia informacji o sytuacji finansowej diuznikéw kontrahenta,
ktdre sa niezbedne do oceny zasadnosdci nabywania konkretnych wierzy-
telnosci faktoringowych.

2.3. Zawarcie i forma umowy faktoringu

2.3.1. Zawarcie umowy faktoringu
Do sposobu zawarcia umowy faktoringu zastosowanie majg przepisy ogol-
ne KC, regulujace czynnosci prawne i zawieranie umoéw. W praktyce kon-
traktowej zawierana jest ona przy uzyciu wzorca umownego opracowanego
i standardowo wykorzystywanego przez faktora lub w drodze negocjacji
prowadzonych przez strony. Warto podkresli¢, ze do rzadko wystepujacych
trybow zawierania umowy faktoringu nalezg aukcja i przetarg, chyba ze
jej strony spelniajg przestanki podmiotowe ustawy PrZamPubl.

Zawarcie umowy faktoringu poprzedzone jest wieloma czynnoscia-
mi przygotowawczymi. Do jednej z nich zalicza si¢ rozmowe przeprowa-
dzong przez faktora z potencjalnym faktorantem, ktéra ma na celu m.in.
okredlenie formy niezbednego do zawarcia umowy wniosku oraz zebra-
nie podstawowych informacji na temat potencjalnego kontrahenta. Strony
ustalajg ponadto zakres dokumentow, ktére dotychczasowy wierzyciel musi
przedlozy¢ faktorowi, a takze ogélne warunki handlowe. Do powyzszych
czynnosci zaliczane jest takze sporzadzenie propozycji umowy.

2.3.1.1. Whniosek o zawarcie umowy faktoringu
Inicjatywa zawarcia umowy faktoringu wystepuje zazwyczaj po stronie
faktoranta. W tym celu sklada on stosowny wniosek, ktory z reguty przy-
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biera forme formularza narzuconego przez faktora. Nalezy mie¢ na uwadze,
ze na jego tre$¢ wplywa gléwnie rodzaj faktoringu. Zataczniki do wniosku
stanowig dokumenty, ktére sg niezbedne drugiej stronie do analizy moz-
liwosci i ryzyka zawarcia umowy faktoringu. Dotycza one wierzytelnosci,
jej prawnych zabezpieczen, a ponadto faktoranta i jego dluznikéw. Doku-
mentem potwierdzajacym istnienie wierzytelnosci moze by¢ faktura VAT
lub umowa o dostawe lub §wiadczenie towaréw badz ustug. Zréznicowanie
sytuacji wystepujacych w praktyce obrotu gospodarczego uniemozliwia
enumeratywne wyliczenie wymaganych zatacznikow i naklada na faktora
konieczno$¢ kazdorazowego ich sprecyzowania.

2.3.1.2. Ocena wniosku faktoringowego i wstepna propozycja umowy
Przed przystapieniem do merytorycznej oceny wniosku faktoringowego
taktor dokonuje analizy formalnej. Sprawdza m.in. kompletnos¢ wymaga-
nych zalacznikéw, oryginalno$¢ przedtozonych dokumentéw oraz termin
ich waznosci, a takze kompletno$¢ i prawidlowo$¢ uzupelnienia wniosku.
Faktor dokonuje ponadto weryfikacji, czy wniosek zostal podpisany przez
upowazniong osobe.

Kolejnym etapem jest merytoryczna ocena wniosku faktoringowego.
Faktor dokonuje analizy sytuacji ekonomiczno-finansowej przysztego kon-
trahenta. W razie pozytywnego rozpatrzenia wniosku faktoranta faktor
przygotowuje wstepna propozycje umowy faktoringu, ktdra podlega ewen-
tualnie dalszym negocjacjom. Wobec powszechnej standaryzacji uméw
bankowych, przy ksztaltowaniu tresci umowy faktor opiera si¢ z reguly na
wzorcach umownych. Podlegaja one szczegdlnemu rezimowi prawnemu,
ustalonemu w art. 384 i nast. KC. W zwigzku z powyzszym umowa fak-
toringu jest zazwyczaj kontraktem formularzowym, w ktérym pozostawia
sie jedynie wolne miejsca w celu pdzniejszego ich wypelnienia zmienny-
mi elementami tresci umowy. W praktyce przybiera takze czesto postac
kontraktu adhezyjnego, ktorego tres¢ jest w catosci ustalona przez faktora
i narzucona faktorantowi bez mozliwosci jakichkolwiek pertraktacji.

2.3.2. Forma umowy faktoringu
Ustawodawca nie wymaga zachowania formy szczegoélnej dla zawarcia
umowy faktoringu. Moze by¢ ona zawarta nawet ustnie lub per facta con-
cludentia. Praktyka obrotu gospodarczego pokazuje jednak, ze zawierana
jest ona zazwyczaj w formie pisemne;j.
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Moze to wynika¢ w znacznej mierze z uregulowania cesji, wierzytelno-
$ci w KC, ktdra, jak wezesniej wspomniano, jest najistotniejszym elemen-
tem analizowanej umowy. Zgodnie z art. 511 KC, jezeli wierzytelnos¢ jest
stwierdzona pismem, przelew tej wierzytelnosci powinien by¢ stwierdzony
pismem. Nalezy przychyli¢ sie do pogladu, Ze pojecie ,,stwierdzenia pis-
mem” nie jest tym samym, co zwykla forma pisemna zastrzezona ad proba-
tionem, uregulowana w art. 74 KC. Zgodnie z pogladem Sadu Najwyzszego,
wyrazonym w wyroku z 24.06.2004 roku, funkcje takg moze petni¢ kazde
pismo, z ktérego wynika istnienie wierzytelnosci, niezalezenie od tego, czy
zostalo sporzadzone przez dluznika, czy wierzyciela.

Zastrzezenie formy szczegdlnej moze, zgodnie z art. 76 KC, wynika¢
z umowy stron, a takze z ogélnych warunkéw wydanych na podstawie art.
384 i nast. KC. W zwigzku z powyzszym moze by¢ ona zawarta w formie
pisemnej, zwyklej lub szczegélnej, czyli z poswiadczeniem daty badz pod-
pisu, w formie aktu notarialnego, a takze w formie elektroniczne;.

Nastepstwem niezachowania zastrzezonej formy szczegdlnej jest nie-
wazno$¢ umowy. Wymaganie co do formy ma wtedy charakter konsty-
tutywny. Nalezy zaznaczy¢, ze stosownie do treéci art. 74 § 3 KC, przepi-
sy o formie pisemnej dla celéw dowodowych nie znajdujg zastosowania
w przypadku umowy faktoringu, poniewaz jest ona zawierana pomiedzy
przedsiebiorcami. W zwigzku z powyzszym w przypadku zastrzezenia
przez strony zwyklej formy pisemnej, umowa faktoringu dojdzie do skutku
tylko w przypadku zachowania uméwionej formy.

Zgodnie z uregulowaniem zawartym w art. 77 KC, powyzsze postano-
wienie stron wigze si¢ z koniecznoscia zastosowania zastrzezonej formy
w przypadku uzupelnienia umowy lub jej zmiany.

3. Tre$¢ umowy faktoringu

Tre$¢ umowy faktoringu, jak kazdego zobowigzania kontraktowego, obej-
muje uprawnienia i odpowiadajace im obowigzki obu stron. Umowa fak-
toringu jest umowa nienazwang, wobec czego kontrahenci podczas kon-
struowania jej tresci maja co do zasady dowolno$¢ w granicach zasady
swobody umoéw.

Umowa faktoringu w praktyce sklada si¢ z dwdch czesci. Pierwsza -
ogolna - zawiera podstawowe klauzule znajdujace zastosowanie w wiek-
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szos$ci takich umoéw. Czes¢ szczegolowa okresla natomiast pozostate po-
stanowienia stron zdeterminowane konkretng transakcja.

3.1. Postanowienia umowy faktoringu

Warunki ogolne umowy faktoringu zawierajg dane podstawowe dla wszyst-
kich zobowigzan, tj. oznaczenie stron umowy poprzez wskazanie imienia
i nazwiska lub nazwy, adreséw oraz pelnomocnikéw czy prokurentéw
stron, data i miejsce zawarcia umowy, czas jej trwania oraz sprecyzowa-
nie przedmiotow. Cze$¢ ta reguluje z reguly charakter i cechy nabywanych
przez faktora wierzytelnosci, zakres wzajemnych praw i obowiazkow,
ustalenie, czy faktor ponosi ryzyko wyplacalnosci dtuznika, ewentualny
obowigzek zawiadomienia diuznika faktoringowego o dokonaniu cesji
wierzytelno$ci, oznaczenie kwoty, jaka faktor jest zobowigzany zaplaci¢
kontrahentowi, a takze koszty faktoringu oraz postanowienia dotyczace
ustanowienia prawnych zabezpieczen dla powyzszej umowy.

W praktyce obrotu gospodarczego jedynie czes¢ szczegdtowa analizo-
wanej umowy podlega negocjacjom. Obejmuje ona zazwyczaj liste doku-
mentéw, ktérych przedstawienie faktorowi powoduje powstanie po jego
stronie obowigzku dokonania stosownych czynnosci. Okresla takze ter-
miny platnosci, limity zadluzenia, minimalne wysokosci poszczegdlnych
faktur przedstawianych faktorowi do wykupu. Wéréd postanowien czesci
szczegolowej znajduja si¢ ponadto zasady wynagradzania oraz przekazy-
wania ewentualnych zaliczek faktorantowi. Cze$¢ szczegétowa umowy
faktoringu obejmuje réwniez postanowienia standardowe dla wszystkich
kontraktdéw, tj. warunki i terminy wypowiedzenia, ewentualne prawo odsta-
pienia od umowy, zasady przysztych ewentualnych zmian jej postanowien,
a takze tryb rozstrzygania ewentualnych sporéw wynikajacych na jej tle.

W literaturze nie ma zgodnosci co do przydzielania konkretnych postano-
wien, czy to do czesci podstawowej, czy szczegdlowej niniejszego kontraktu.
Z uwagi na swobode w ksztaltowaniu jej tresci nie jest mozliwe wskazanie za-
mknietego katalogu postanowien, ktére powinna zawiera¢ umowa faktoringu.

3.1.1. Oznaczenie przedmiotu
Zgodnie z utrwalong praktyka kontraktows, stalym elementem umowy
faktoringu jest przelew wierzytelnosci. Jej tres¢ powinna obejmowac ozna-
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czenie umoéw, z ktérych wynikaja wierzytelnosci faktoringowe. W zwigzku
z powyzszym wskazane jest co najmniej okreslenie stron takich kontrak-
tow, dat ich zawarcia, zakresu przedmiotowego oraz termindw spelnienia
$wiadczen pienieznych na rzecz faktoranta. W czesci ogdlnej powinny
znajdowac si¢ takze wzmianki o zawarciu umoéw dodatkowych, czyli tzw.
aneksow do umoéw, ktdre stanowia zrodlo wierzytelnosci faktoringowe;j.

Jak juz wczesniej byta mowa, przedmiotem umowy faktoringu sg tak-
ze $wiadczenia dodatkowe o charakterze ustugowym. Wobec powyzsze-
go, wérdd jej postanowien powinna znajdowac sie lista ustug, do ktérych
$wiadczenia zobowigzuje si¢ faktor.

3.1.2. Rodzaj (postac, typ) umowy faktoringu
W doktrynie wskazuje si¢, Zze postanowienia analizowanej umowy po-
winny okresla¢, jaki rodzaj faktoringu kontrahenci wybrali. W praktyce
kontraktowej brak zastrzezenia, ze faktor nie ponosi odpowiedzialnosci
za wyplacalno$¢ dluznika, interpretowany jest jako zawarcie umowy fak-
toringu wlasciwego.

3.1.3. Cena za przelana wierzytelno$¢
Faktorant ma uprawnienie do otrzymania naleznosci pieni¢znej za przelang
wierzytelnos¢. Umowa faktoringu powinna uwzgledniac jej cene, a takze
sposob, termin i warunki jej zaptaty. Wysoko$¢ niniejszej kwoty uzaleznio-
na jest od formy faktoringu, jaka wybraly strony. Z reguty wptywa na nia
zakres przyjetej przez faktora odpowiedzialnosci za wyptacalnos¢ diuznika,
okres, na ktéry wyplacana jest faktorantowi zaliczka na poczet ceny, koszty
pienigdza gromadzonego przez faktora, koszty obstugi kontraktu oraz zdol-
nosci platnicze diuznikéow faktoringowych. Opiewa ona z reguty na kwote
stanowiacg od 80 do 90% wartosci nominalnej scedowanej wierzytelnosci.

Jak juz wczesniej byla mowa, w zaleznosci od uzgodnionego termi-
nu zaplaty za przelang wierzytelno$¢ rozréznia si¢ faktoring: dyskontowy,
zaliczkowy i wymagalnosciowy. Czesta sytuacja wystepujacg w praktyce
obrotu jest cesja wielu wierzytelnosci na podstawie umowy faktoringu,
konsekwencja czego jest wystapienie kilku réznych terminéw platnosci.
Woéwczas strony moga uzgodni¢ tzw. sredni termin platnosci dla powyz-
szych wierzytelnosci, ktéry w terminologii angielskiej nazwany jest average
due date. Warto zaznaczy¢, ze powyzsze postanowienie nie moze pogarszac
sytuacji dluznika faktoringowego.
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3.1.4. Wynagrodzenie
Na wynagrodzenie nalezne faktorowi sktada si¢ prowizja oraz odsetki od
srodkow pienieznych przekazanych faktorantowi. Tzw. prowizja zwykla
moze stanowi¢ do 3% warto$ci nominalnej wierzytelnosci. Na jej wyso-
kos¢ wplywa z reguly wielko$¢ wierzytelnosci, branza, ktdra reprezentuje
faktorant, jego pozycja prawno-ekonomiczna, przedmiot umoéw o sprzedaz
lub dostawe towaréw badz ustug, a takze terminy i sposoby spelniania
swiadczen przez diuznikow faktoringowych.

Strony umowy faktoringu moga zastrzec ponadto tzw. prowizje¢ do-
datkowa, nalezng faktorowi z tytulu wykonywania dodatkowych ustug na
rzecz faktoranta. Jej wysoko$¢ uzalezniona jest od zakresu i czegstotliwosci
tych $wiadczen.

W polskim pismiennictwie wyrdznia si¢ takze tzw. prowizje pod-
wyzszona, ktora wystepuje jedynie w przypadku, kiedy faktor przyjmuje
ryzyko del credere. Znajduje ona zatem zastosowanie tylko w przypadku
faktoringu wlasciwego i mieszanego.

3.1.5. Odsetki
Umowa faktoringu powinna regulowac takze wysoko$¢ i termin platnosci
odsetek za opdznienie w zaplacie ceny przez faktora oraz za korzystanie
przez faktoranta ze srodkéw pienieznych przekazanych przez faktora. Na-
lezy mie¢ na uwadze, ze ustawodawca ograniczyt wole stron w zakresie
wysokosci odsetek umownych, wprowadzajac tzw. odsetki minimalne.
Zgodnie bowiem z art. 359 § 21 KC, nie moga one w stosunku rocznym
przekracza¢ czternastokrotnosci wysokosci stopy kredytu lombardowego
Narodowego Banku Polskiego.

Odsetki moga by¢ pobierane zaréwno z dotu, jak i z gory. Przybieraja
wtedy posta¢ dyskonta, a faktorant zobowigzany jest do ich zaplaty za
okres od dnia przekazania $rodkéw do jego dyspozycji do dnia wymagal-
nosci wierzytelnosci bedacej przedmiotem przelewu.

Zgodnie z trescig art. 359 § 2 KC, w przypadku gdy umowa faktoringu
nie zawiera powyzszych postanowien, stronom przystuguja odsetki usta-
wowe. Artykul 359 § 3 KC zawiera delegacje ustawowg dla Rady Ministrow
do okreslenia ich wysokosci. Aktualnie wynoszg one 13% w skali roczne;j.



UMOWA FAKTORINGU | 147

3.1.6. Ewentualne zawiadomienie dtuznika faktoringowego o zmianie
wierzyciela

W przypadku zawarcia umowy faktoringu jawnego lub pétjawnego, w cze-
$ci ogdlnej umowy zawarty jest obowigzek poinformowania dtuznika o za-
warciu umowy faktoringu lub o dokonaniu cesji wierzytelnosci. Wobec
faktu, ze zawiadomienie dtuznika o zmianie wierzyciela lezy w interesie
faktora, to on z reguly wykonuje niniejsza czynno$¢. Mozliwe jest jednak
zobowigzanie do tego faktoranta.

3.1.7. Klauzule stosowane w umowie faktoringu
Tres¢ umowy faktoringu zawiera z reguly tzw. klauzule wylacznosci, kto-
ra zobowigzuje faktoranta do zawierania w przyszlosci umoéw faktoringu
jedynie z faktorem. Niniejsze postanowienie umowne swiadczy niewatpli-
wie o dominacji rynkowej faktora. W przypadku, gdy przelew okreslonej
wierzytelnosci faktoringowej zostat wylaczony po dokonaniu analizy eko-
nomicznej, z reguly dopuszczalna jest jej cesja na inny podmiot.

Powyzsza klauzula faczy si¢ zazwyczaj z wystepowaniem pewnych ko-
rzysci po stronie faktoranta. Naruszenie jej postanowien wigze si¢ z sank-
cjami natury cywilnoprawnej. Do najczesciej stosowanych nalezy wypo-
wiedzenie umowy, nawet ze skutkiem natychmiastowym. W praktyce
znana jest takze dolegliwo$¢ w postaci odstgpienia przez faktora od umowy.

Kolejna klauzulg wystepujaca w umowach faktoringu jest klauzula
eksportowa. Jej celem jest zapewnienie faktorowi mozliwosci dochodze-
nia roszczen wynikajacych z analizowanego kontraktu w przypadku, gdy
faktorant jest eksporterem. Wobec powyzszego ten ostatni zobowigzany
jest najczesciej do zawierania umoéw, z ktdrych wynikajg wierzytelnosci
faktoringowe, tylko w odniesieniu do zastrzezonych towaréw badz ustug.
Co wiecej, omawiana klauzula moze okresla¢ liczbe panstw, w ktérych
moga mie¢ swoje siedziby dtuznicy faktoringowi.

W postanowieniach umowy faktoringu wtasciwego znajduje si¢ po-
nadto klauzula del credere. Jak juz wczesniej byla mowa, konsekwencja
jej zastosowania jest powstanie po stronie faktora odpowiedzialnosci za
wyplacalnos¢ dtuznika faktoringowego.

3.1.8. Okres obowigzywania umowy
Umowa faktoringu zawierana jest z reguly na czas oznaczony. Okres ten
moze by¢ oznaczony terminem koncowym lub zdarzeniem przysziym,



148 | ALEKSANDRA SUPINSKA

ktérego nastgpienie powoduje wygasniecie stosunku umownego. Zawar-
cie kontraktu na krotki okres lub dla dokonania jednorazowej transakeji
faktoringowej byloby sprzeczne ze specyfika oraz celem niniejszej umowy.
Nalezy mie¢ na uwadze, Ze jedna z cech kontraktéw handlowych jest ich
dlugoterminowy charakter. W praktyce obrotu pierwsza umowa faktorin-
gu zawierana jest najczesciej na okres jednego roku z mozliwoscia prze-
dluzenia na taki sam lub dluzszy czas.

3.1.9. Prawne zabezpieczenia umowy faktoringu
Swoiste zabezpieczenie umowy faktoringu stanowi sama warto$¢ wierzy-
telnosci faktoringowej. W praktyce obrotu gospodarczego faktorzy, kto-
rymi z reguly sg banki, wykorzystuja dodatkowe zabezpieczenia prawne
w celu pelnej ochrony swoich intereséw.

Faktorowi nie przystuguje ustawowe prawo zastawu na rzeczach i pa-
pierach wartos$ciowych faktoranta na zabezpieczenie roszczen z tytutu
prowizji, odsetek lub zwrotu wydatkéw. Dopuszczalne jest ustanowienie
kazdego zabezpieczenia dozwolonego prawem. Moga mie¢ one zar6wno
charakter osobisty, jak i rzeczcowy. Powyzsze postanowienia umowy fak-
toringu znajduja si¢ z reguty w podstawowej czesci kontraktu.

Dopuszczalne jest ponadto ustanowienie przez diuznika faktoringowe-
go zabezpieczenia na rzecz faktoranta w umowie sprzedazy lub dostawy
towaréw badz ustug. W razie przelewu na faktora wierzytelnosci wynika-
jacej z powyzszego kontaktu dochodzi takze do przeniesienia zabezpiecze-
nia. Jest ono bowiem prawem akcesoryjnym w stosunku do wierzytelnosci
faktoringowej.

Do zabezpieczen stosowanych w umowie faktoringu niewlasciwego
lub mieszanego nalezy poreczenie, przyrzeczenie, weksel wlasny in blanco,
gwarancyjny lub kaucyjny, fundusz gwarancyjny, a takze pelnomocnictwo
dla faktora do dysponowania rachunkiem bankowym faktoranta. Do za-
bezpieczenia wierzytelnosci przysztych wykorzystywane sa zabezpieczenia
o charakterze rzeczowym, tj. zastaw, przewlaszczenie czy hipoteka.

3.2. Odpowiedzialnos¢ stron wynikajaca z umowy faktoringu

Strony umowy faktoringu ponoszg odpowiedzialnos$¢ zgodnie z rezimem
odpowiedzialnos$ci kontraktowej, uregulowanej w KC. Zaréwno faktor,
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jak i faktorant odpowiadajg z tytulu winy w pertraktowaniu (lac. culpa
in contrahendo). W przypadku, gdy zawarcie umowy faktoringu poprze-
dza umowa przedwstepna (Yac. pactum de contrahendo), kontrahent, ktory
uchyla sie od zawarcia umowy przyrzeczonej ponosi odpowiedzialno$¢
w granicach okreslonych w art. 390 KC. Stosownie do regulacji zawartych
w art. 471-486 KC, strony moga by¢ zobowigzane do naprawienia szkody
wyniklej z tytulu niewykonania lub nienalezytego wykonania omawianego
kontraktu. Pomijajac kwestie zwigzane z odpowiedzialnoscig deliktows,
kontrahenci odpowiadaja na zasadzie winy.

Stosujac w drodze analogii art. 516 KC, faktorant jest odpowiedzialny
za wyplacalno$¢ dtuznika w chwili przelewu w przypadku, gdy taka odpo-
wiedzialno$¢ na siebie przyjal. Nalezy zaznaczy¢, ze faktorant odpowiada
wowczas za zdarzenia, ktore nastgpily miedzy powstaniem zobowigzania do
dokonania przelewu, a wigc zawarciem umowy faktoringu, a chwilg prze-
lewu, jezeli ich skutkiem byloby wygasniecie wierzytelnosci lub ,wyjscie”
wierzytelnosci z jego majatku. W braku zfozenia rzeczonego oswiadczenia
woli, odpowiedzialno$¢ za wyplacalno$¢ dtuznika faktoringowego zaréwno
w chwili zawarcia analizowanego kontraktu, jak i podczas trwania niniej-
szego stosunku prawnego ponosi wyltacznie faktor. Odpowiedzialno$¢ za
wyplacalnos¢ dluznika faktoringowego powstaje niezaleznie od przyczyn,
ktére ja spowodowaly. Kontrahent, ktéry przyjal niniejsze ryzyko, zobo-
wiazany jest w tym przypadku do naprawienia wszelkich szkod wyniktych
z danego stanu rzeczy. Nalezy zauwazy¢, ze odpowiedzialno$¢ del crede-
re jest kwestig odrebng z uwagi na fakt, ze o§wiadczenia uregulowanego
w art. 516 KC nie mozna rozcigga¢ na okres nastepujacy po chwili przelewu.

4. Zakonczenie umowy faktoringu

Zobowigzanie wynikajace z umowy faktoringu podlega ogélnym zasadom
wygasania zobowigzan wystepujacych w sferze prawa cywilnego. W prak-
tyce kontraktowej wystepuje réznorodnos¢ sposobéw zakonczenia niniej-
szej umowy. Wobec nieuregulowania umowy faktoringu przez ustawo-
dawce powinna ona zawiera¢ postanowienia okreslajace sposob, termin
i warunki jej zakonczenia. Staranne przygotowanie powyzszych zapiséw
gwarantuje pewnos¢ obrotu i zabezpiecza strony przed wzajemnymi nad-
uzyciami.
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W zwigzku z zakonczeniem umowy faktoringu saldo wyplaconych
zaliczek staje si¢c wymagalne. Nadal istnieje obowiazek zaplaty odsetek.
Faktor moze zaja¢ wszelkie platnosci i skorzysta¢ z ustanowionych za-
bezpieczen, do chwili pokrycia salda zaliczek. Ma prawo zada¢ dokona-
nia przez faktoranta cesji dalszych wierzytelnosci w celu pokrycia salda.
Zgodnie z utrwalong praktyka kontraktows, wraz z zakonczeniem umowy
faktoringu faktorant zostaje zwykle obcigzony tzw. prowizja likwidacyjna,
ktdra z reguly opiewa na wysoko$¢ 3% wartosci nominalnej wierzytelno-
$ci scedowanych i niezaptaconych, chyba ze w krotkim terminie pokryje
saldo zaliczek.

4.1. Rozwigzanie umowy przez ztozenie zgodnych
o$wiadczen woli stron

Strony moga rozwigza¢ umowe faktoringu w drodze zlozenia zgodnych
o$wiadczen woli, na skutek czego wygasajg wynikajace z niej zobowigza-
nia. Dopuszczalno$¢ zawarcia umowy o rozwigzanie kontraktu faczacego
strony wynika z art. 3531 KC.

Przepisy KC nie reguluja skutkéw zlozenia przez strony o$wiadczenia
woli o niniejszej tresci, o$wiadczenia takie mogg by¢ zatem uzgodnione
w granicach swobody uméw. W doktrynie wskazuje sig, Ze stosunek o cha-
rakterze ciggtym, a wiec takze wynikajacy z umowy faktoringu, moze
by¢ rozwigzany jedynie ze skutkiem ex nunc. W konsekwencji rozwigza-
nie niniejszej umowy z mocg wsteczng, zaréwno za zgoda obu stron, jak
i w drodze wypowiedzenia przez jedng ze stron, nalezy uznac za sprzeczne
z naturg zobowigzania cigglego stosownie do art 3511 KC. Powyzsze posta-
nowienie umowne byloby niewazne zgodnie z art. 58 § 1 KC. Rozwigzanie
stosunku prawnego z mocg wsteczng powoduje bowiem jego catkowite
unicestwienie. Zniesienie zobowigzania ciagglego jest niedopuszczalne
z uwagi na brak mozliwo$ci zwrotu §wiadczen, ktore juz zostaty spelnione.
Mozliwe bytoby w tym przypadku dokonanie jedynie skomplikowanych
rozliczen migdzy stronami.
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4.2. Rozwiagzanie umowy na podstawie jednostronnego
o$wiadczenia woli

Umowa faktoringu moze by¢ rozwigzana w drodze jednostronnego
o$wiadczenia woli ztozonego przez ktérgkolwiek ze stron. Zgodnie z ure-
gulowaniami zawartymi w KC, kontrahentom umowy wzajemnej przystu-
guje prawo do wypowiedzenia umowy, a takze odstapienia od niej. Sg to
czynnosci o charakterze prawoksztaltujacym, wiec dla swojej skutecznosci
nie wymagajg zgody drugiej strony. W konsekwencji zaréwno wypowie-
dzenie umowy, jak i odstapienie od niej wywiera skutek przez zlozenie
o$wiadczenia woli drugiej stronie, a wiec stosownie do art. 61 KC z chwila,
gdy doszlo do wypowiedzenia w taki sposdb, ze druga strona mogla za-
poznac sie z jego trescia.

4.2.1. Wypowiedzenie umowy
Jak juz wczesniej stwierdzono, umowa faktoringu zawierana jest najczesciej
na czas oznaczony. Wobec powyzszego rzadko ulega zakonczeniu w dro-
dze wypowiedzenia. Najczgstszg przyczyng takiego zakonczenia umowy
faktoringu jest istotne niewykonanie zobowigzania. Strony umowy fak-
toringu powinny okresli¢ w jej postanowieniach forme i okres wypowie-
dzenia. Z reguly wynosi on miesigc, za$ przy kontraktach zawartych na
czas dluzszy - trzy miesigce. Do wypowiedzenia umowy moze dojs¢ z za-
chowaniem termindw wypowiedzenia lub bez zachowania tych terminéw,
czyli ze skutkiem natychmiastowym.

Uprawnienie do wypowiedzenia umowy faktoringu bez zachowania
terminu wypowiedzenia przystuguje obu stronom, ale w praktyce kontrak-
towej wykorzystywane jest czgsciej przez faktora. Powyzszy tryb zakon-
czenia umowy faktoringu znajduje zastosowanie w przypadku razacego
naruszenia przez drugg strone obowigzkéw wynikajacych z kontraktu.
W przypadku skuteczno$ci powyzszego wypowiedzenia wszelkie niezaspo-
kojone wierzytelnosci przelane na faktora wracajg automatycznie do majat-
ku faktoranta. Co wigcej, roszczenia z tytutu zwrotu wyptaconych zaliczek,
niezaptaconych prowizji i odsetek, staja si¢ wymagalne bez wzgledu na
termin ich spelnienia. Stronie, ktéra wypowiedziala umowe faktoringu ze
skutkiem natychmiastowym przystuguje uprawnienie do zadania napra-
wienia szkody z tytulu przedwczesnego rozwigzania kontraktu. Jest to moz-
liwe w przypadku, gdy zlozenie oswiadczenia woli o powyzszej tresci byto
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uzasadnione. Umowa faktoringu powinna zawiera¢ postanowienia okresla-
jace sposob i zakres wykonania obowigzku naprawienia niniejszej szkody.

Kontrahenci mogg uzgodnic, ze przez okreslony czas po zakonczeniu
umowy beda zobowigzani do wykonywania czesci postanowien umowy.
Przykladowo, faktor moze mie¢ obowigzek wykupienia wierzytelnosci
wynikajacych z faktur wystawionych do dnia wypowiedzenia lub wyko-
nywania ustug dodatkowych, dopdki nie beda przejete przez faktoranta
czy podmiot trzeci.

4.2.2. Odstapienie od umowy
Strony moga odstapi¢ od umowy wzajemnej, a wigc takze od umowy
faktoringu, stosownie do regulacji zawartej w art. 491-497 KC. Powyzsze
uprawnienie przystuguje wierzycielowi w razie zwloki dtuznika w wykona-
niu zobowiazania. Stosownie do art. 395 § 1 KC dopuszczalne jest ponadto
zastrzezenie umownego prawa do odstapienia, ktore bedzie przystugiwac
jednej lub obu stronom kontraktu. Dla waznosci powyzszej klauzuli ko-
nieczne jest oznaczenie w umowie terminu, w ktérym strony mogg zrea-
lizowa¢ wynikajace z niej uprawnienie.

Zgodnie z pogladem dominujacym w doktrynie, umowa faktoringu
niewtasciwego nie ma charakteru wzajemnego. Wobec powyzszego, insty-
tucja odstgpienia od niniejszej umowy moze by¢ brana pod uwage jedynie
w przypadku, gdy zostala przewidziana w tresci tego kontraktu.

W praktyce przyczyna umownego odstapienia jest z reguly wina jed-
nego z kontrahentéw. Dopuszczalne jest jednak zastrzezenie w umowie
faktoringu tzw. klauzuli kasatoryjnej, w mysl ktorej strony moga odstapic¢
od umowy na skutek zaistnienia okoliczno$ci w niej okreslonych, za ktore
zadna z nich nie ponosi odpowiedzialnosci.

4.3. Inne sposoby zakonczenia umowy faktoringu

Umowa faktoringu wygasa z chwilg osiagniecia celu, na jaki zostala za-
warta. Gléwnym celem kazdego zobowigzania, a wiec takze wynikajacego
z analizowanego kontraktu, jest zaspokojenie interesu wierzyciela. Stosow-
nie do art. 354 KC zobowigzanie powinno by¢ wykonane zgodnie z jego
trescig. Sposdb wykonania zobowigzania powinien odpowiada¢ jego spo-
teczno-gospodarczemu celowi, zasadom wspoélzycia spotecznego, a takze
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ustalonym zwyczajom, o ile istnieja. Nalezy mie¢ na uwadze, ze interes ten
zostaje zaspokojony takze w przypadku naprawienia szkody spowodowa-
nej niespetnieniem $wiadczenia.

Umowa faktoringu wygasa takze w przypadku ziszczenia si¢ warunku
rozwigzujacego lub niespelnienia si¢ warunku zawieszajacego zastrzezo-
nego przez strony.

W przypadku, gdy analizowany kontrakt zawarty jest na czas oznaczo-
ny, wygasa on z chwilg uplywu okreslnego w nim terminu bez koniecz-
nosci podejmowania przez strony jakichkolwiek dodatkowych czynnosci.
Kontrahenci mogg ponadto zawrze¢ w umowie postanowienie, ze ulegnie
ona samoczynnemu przediuzeniu w razie niewyrazenia woli jej zakoncze-
nia przez zadnego z nich.

4.4. Przedawnienie roszczen

Do przedawnienia roszczen wynikajacych z umowy faktoringu maja zasto-
sowanie ogolne przepisy o przedawnieniu roszczen majatkowych. Stosow-
nie do art. 117 KC, termin przedawnienia roszczen zwigzanych z prowa-
dzeniem dzialalnosci gospodarczej wynosi 3 lata. Wobec profesjonalnego
charakteru omawianej umowy, powyzszy termin dotyczy roszczen wyni-
kajacych z umowy faktoringu.

5. Informacje o pracy

Wykaz skrotéw stosowanych w pracy

Zrodfa prawa

KC - ustawa z 23.04.1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz. 93 ze zm.)

KO - Konwencja UNIDROIT z28.05.1988 r. o faktoringu miedzynarodowym

KSH - ustawa z 15.09.2000 r. - Kodeks spétek handlowych (Dz.U. Nr 94, poz.
1037 ze zm.)

PrBank — ustawa z 29.08.1997 r. — Prawo bankowe (tekst jedn.: Dz.U. z 2002 r.

Nr 72, poz. 665 ze zm.)
PrZamPubl - ustawa z 29.01.2004 r. - Prawo zamoéwien publicznych (tekst jedn.:
Dz.U. z 2007 r. Nr 223, poz. 1655 ze zm.)
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SwobGospU - Ustawa z 02.07.2004 r. o swobodzie dzialalnosci gospodarczej (tekst
jedn.: Dz.U. z 2007 r. Nr 155, poz. 1095 ze zm.)

Organy orzekajace

NSA - Naczelny Sad Administracyjny
SN - Sad Najwyzszy
Czasopisma
AUNC - »Acta Universitatis Nicolai Copernici”
KPP - ,Kwartalnik Prawa Prywatnego”
MoP - »Monitor Prawniczy”
OSN - ,Orzecznictwo Sadu Najwyzszego”
OSNC - »,Orzecznictwo Sadu Najwyzszego. Izba Cywilna”
PP - ,Przeglad Podatkowy”
PPH - ,Przeglad Prawa Handlowego”
PUG - ,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego”

Inne skroéty

art. —artykut

Dz.U. - Dziennik Ustaw
m.in. - miedzy innymi
n. - nastepna (-e, -y)
np. - na przyklad

Nr - numer

pkt - punkt

poz. - pozycja

red. - redakcja

r. -rok

S. - strona (-y)

t. - tom

tj. - to jest

tzw. - tak zwana (-e, -y)
ust. - ustep

wyd. - wydanie

W ZW. - w zwigzku

Ze zm. - ze zmianami
zd. - zdanie

S - paragraf
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Wstep

Niniejsza praca traktuje o umowie faktoringu. Faktoring jest stosunkowo
nowg instytucjg. Zostal uksztaltowany gtéwnie przez praktyke profesjo-
nalnego obrotu. Faktoring pojawil si¢ w Polsce na poczatku lat 90. XX
wieku. W celu uprzadkowania niniejszej pracy oraz wyznaczenia jej zakre-
su wskazano definicje umowy faktoringu zdeterminowang kolejno przez
doktryne, orzecznictwo Sagdu Najwyzszego oraz uregulowang w Konwencji
UNIDROIT z 28.05.1988 r. o faktoringu miedzynarodowym.
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Istotg faktoringu jest dostarczenie faktorantowi srodkéw finansowych
na prowadzenie biezgcej dziatalnosci gospodarczej, zanim wierzytelnos¢
przystugujaca mu z tytutu sprzedazy lub dostawy towaréw badz ustug
stanie si¢ wymagalna. Nalezy zaznaczy¢, ze faktoring jest bardzo zrézni-
cowang instytucjg. Praktyka obrotu, poza podstawowym podziatem na
faktoring wlasciwy i niewtasciwy, wyksztalcita wiele innych jego odmian.

Umowa faktoringu - jak dotad - nie zostala uregulowana ani w Ko-
deksie cywilnym, ani w zadnej ustawie. Jest ona zatem uznawana za umo-
we nienazwang. Wobec powyzszego, kwestig kluczowa w niniejszej pracy
jest proba okreslenia charakteru jurydycznego analizowanego kontraktu.
Punktem wyjscia do dalszych rozwazan jest omowienie zasady swobody
umow, w szczegdlnosci jej charakteru i granicy. Istotne jest to, Ze wynika
z niej m.in. dopuszczalnos¢ zawierania umow nienazwanych.

Wreszcie, z uwagi na fakt, Zze umowa faktoringu klasyfikowana jest jako
umowa handlowa, konieczne jest dokonanie analizy podmiotéw, ktore
moga wystepowac jako jej strony. Rzeczony kontrakt ma charakter po-
dwdjnie profesjonalny, w zwigzku z powyzszym istotny jest aspekt cywil-
noprawny pojecia przedsiebiorcy.

Szczegolny nacisk w niniejszej pracy polozony zostal na instytucje
przelewu wierzytelnosci, ktéra zgodnie z pogladem wyrazonym przez
wigkszos¢ polskiej doktryny, jest elementem podstawowym omawianej
umowy. Nie mozna bylo ponadto oming¢ zagadnienia ustug dodatkowych
$wiadczonych w ramach powyzszego kontraktu przez faktora. Jawia si¢ one
jako gléwny element odrézniajacy umowe faktoringu od umowy sprzedazy
wierzytelnosci.

Istotny jest rowniez sposob zawarcia analizowanego kontraktu, a takze
sama jego tres¢. Dokladne okreslenie postanowien umowy faktoringu jest
szczegolnie istotne, z uwagi na konieczno$¢ zagwarantowania pewnosci
obrotu oraz realizacji interesoéw jej stron. Postanowienia niniejszego kon-
traktu powinny obejmowac dokladne oznaczenie praw i obowigzkéw oraz
zakresu ewentualnej odpowiedzialnosci faktora i faktoranta.

Do zakonczenia umowy faktoringu zastosowanie maja przepisy ogoélne
Kodeksu cywilnego dotyczace wygasania zobowigzan. Warte analizy sg
ponadto skutki poszczegélnych sposobéw zakonczenia umowy faktoringu.
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DOMINIKA SOWINSKA*

Faktoring jako nowoczesne zrodto finansowania
przedsiebiorstw na polskim rynku finansowym

I. Ogolna analiza Zrédet finansowania dziatalnosci
gospodarczej

Wszystkie decyzje podejmowane przez przedsiebiorstwo maja swoje od-
zwierciedlenie w kategoriach finansowych. Na kazdym etapie zarzadzania
konieczne jest posiadanie przez firme kapitalu. Zasoby finansowe sg nie-
zbedne do zalozenia jednostki gospodarczej, prowadzenia biezacej dzia-
talnosci operacyjnej oraz wszelkich przedsiewzig¢ inwestycyjnych w celu
skutecznego rozwoju firmy [Czarecki 2007, s. 37]. E. Jonasz [2008, s. 41]
wyraznie podkresla, iz wzrost sprzedazy, dynamiczny rozwéj stosunkow
handlowych czy walka o utrzymanie si¢ na rynku pomiedzy przedsie-
biorstwami warunkujg zwickszone zapotrzebowanie na $rodki obrotowe.

Kapitaly na proces finansowania dziatalno$ci moga pochodzi¢ z réz-
nych zrédet. Najczgsciej pojawiajacym sie w literaturze kryterium podziatu
jest jego wyodrebnienie na podstawie prawa wlasnosci na dwie kategorie:
kapital wlasny i kapital obcy. Przyjmujac natomiast za kryterium zrédto
pochodzenia kapitalu mozemy wyrdzni¢ finansowanie zewnetrzne i we-
wnetrzne [Czarecki 2007, s. 38]. Finansowanie wewnetrzne jest traktowane
jako podstawowe Zrodio finansowania przedsigbiorstwa. Powstaje w juz
funkcjonujagcym podmiocie i polega na tym, ze $rodki pieniezne moga
pochodzi¢ z [Czarecki 2007, s. 46-47]:

o zysku netto - akumulowany w przedsiebiorstwie zysk poprawia
wskazniki plynnosci finansowej i podnosi wiarygodnos¢ kredytows,

o odpisow amortyzacyjnych - wlasciwie uksztaltowany kapital
amortyzacyjny jest zréodtem funduszy na zakup nowych sktadnikéw

" Dominika Sowinska — Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Wydzial Zarzadzania
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majatkowych, ktore sg traktowane jako inwestycja odtworzeniowa lub
rozwojowa,

o przeksztalcen majatkowych (zmiany struktury majatku) - zmiana
w strukturze majatku nastepuje poprzez przyspieszenia obrotu kapitalu,
w drodze zmniejszania majatku przez racjonalizacj¢ lub na skutek sprze-
dazy zbednych sktadnikéw majatkowych przedsigbiorstwa,

o ksztaltowania kapitalu — polega na ksztaltowaniu dlugookresowych
rezerw.

Z praktyki i doswiadczenia wiadomo, ze firm finansujacych sie¢ jedynie
z kapitalu wlasnego jest znikomy procent. Jezeli przedsigbiorstwo chce si¢
dynamicznie rozwijaé, potrzebuje sporych nakltadéw pieni¢znych, ktore
moze pozyska¢ z zewnetrznych zrddet [Jonasz 2008, s. 42-43]. Finanso-
wanie zewnetrzne charakteryzuje sie tym, Ze przedsiebiorstwo otrzymuje
kapital z zewnatrz. W ramach tego finansowania mozemy wyréznic finan-
sowanie wlasne i obce. Doptyw srodkéw pienieznych poprzez finansowa-
nie wlasne moze odbywac si¢ w formie [Czarecki 2007, s. 44]:

« doptaty dotychczasowych wiascicieli,

« wejscia kapitalowego nowych wspolnikow,

« emisji na rynku pozagieldowym,

o funduszy venture capital.

W ramach finansowania zewne¢trznego wyrézniamy réwniez finan-
sowanie obce, w ktérym firma uzyskuje kapital poprzez obrét kredytowy
i towarowy czy tez w drodze szczegolnych form finansowania, takich jak
np. faktoring i leasing [Ickiewicz 1993, s. 11-12].

Kapitaly wlasne pozostaja w przedsi¢biorstwie bezterminowo, nato-
miast kapital obcy jest powierzony przez wierzycieli na okreslony czas.
Kapitatl obcy, w szczegolnosci w malych i $rednich przedsigbiorstwach,
jest traktowany jako kapital uzupetniajacy srodki wlasne. Rozréznienie
pomiedzy kapitalem wlasnym przedsigbiorstwa a kapitatem obcym jest
niezwykle wazne, gdyz z kazda z tych dwdch form kapitatu wiazg si¢ inne
prawa, obowigzki i ryzyko [Luczka 2001, s. 38]. Ponizej przedstawiono
najistotniejsze roznice pomigdzy kapitalem wlasnym a kapitatem obcym:



FAKTORING JAKO NOWOCZESNE ZRODEO FINANSOWANIA PRZEDSIEBIORSTW... | 163

Tabela 1. Poréwnanie cech kapitatu wlasnego i obcego.

Kryterium

Cechy kapitatu wiasnego

Cechy kapitatu obcego

1. Prawne aspekty pozyskania

Zréznicowanie w zaleznosci od
formy prawnej prowadzenia
dziatalnosci.

Jednolite dla wszystkich form
prawnych prowadzenia dziatal-
nosci.

2. Koszt kapitatu

Brak prawa do oprocentowania
kapitatu.

Korzystanie z kapitatu zwigzane
jest z okreslonym oprocentowa-
niem.

3. Opodatkowanie podatkiem
dochodowym

Wyptacona dywidenda nie stanowi
kosztu zmniejszajacego podstawe
opodatkowania.

Odsetki i prowizje s3 kosztem
zmniejszajacym podstawe opodat-
kowania (tarcza podatkowa).

4.Wymagalno$¢

Kapitat wiasny nie ma terminu
zwrotu. Traktowany jest jako
kapitat dtugoterminowy.

Kapitat jest powierzany przez
wierzycieli na okreslony czas.

5. Cel wykorzystania kapitatu

Dowolny cel uzycia kapitatu przez
przedsiebiorstwo.

Kapitat nie moze by¢ uzywany
w dowolnym celu przez podmiot.

6. Ryzyko:
-utrzymania ptynnosci

Dywidendy sq wyptacane w zalez-
nosci od mozliwosci firmy.

Ptatnosci dla wierzycieli powinny
by¢ wyptacane w okresach
umownych.

-bankructwa

Brak wypfaty praw majatkowych
nie moze by¢ podstawa do posta-
wienia firmy w stan upadtosc.

Niedotrzymanie terminu wypfaty
odsetek lub raty kapitatowej moze
by¢ przestanka do postawienia
firmy w stan upadtosc.

7. Zakres wtadzy w przypadku
pozyskiwania nowych funduszy

Zwigkszenie zewnetrznego kapi-
tatu whasnego oznacza dla dotych-
czasowych wiadcicieli zmniejszenie
zakresu wtadzy i kontroli.

Brak prawa podejmowania decyzji
majacych wptyw na prowadzenie
firmy. Prawo wierzyciela do
kontroli firmy ogranicza sie jedynie
do oceny sytuadji finansowej
przedsiebiorstwa i ryzyka sptaty
kapitatu.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Czarecki 2007, s. 39.

W zakresie kapitalu obcego mozemy wyodrebni¢ zobowigzania krot-
koterminowe, o terminie sptaty nieprzekraczajagcym jednego roku, oraz
zobowigzania diugoterminowe, o terminie sptaty powyzej jednego roku.

W polskiej praktyce gospodarczej wsrdéd dlugoterminowych zrodet fi-
nansowania wystepuja [Czarecki 2007, s. 49]:

« bankowe kredyty dlugoterminowe,

« leasing,
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« obligacje,

o franchising,

« dotacje i subwengje,

o $rodki z funduszy pomocowych.

Natomiast wérdd krétkoterminowych zrédet finansowania dziatalnosci
przedsigbiorstw J. Czarecki [2007, s. 65] wymienia:

o kredyty bankowe krétkoterminowe,

o kredyty handlowe (kupieckie),

 zobowigzania odnawialne,

« pozyczki z sektora pozabankowego,
emisja krotkoterminowych papieréw dluznych,

o faktoring.

W poréwnaniu ze zrédtami dlugoterminowego finansowania zréd-
ta krétkoterminowe cechuja sie: fatwiejszg dostepnoscia, nizszym kosz-
tem, wigkszg elastycznoscig oraz zwigkszonym ryzykiem. Ryzyko dotyczy
dwoéch aspektow: wigkszego ryzyka zmiany stopy procentowej oraz ry-
zyka trudnosci zwigzanych z przedtuzeniem pozyczki krétkoterminowej
i utrzymaniem wyptacalnosci [Kubiak 2005, s. 19-22].

2. Faktoring a alternatywne formy finansowania dziatalnosci
przedsiebiorstwa

Przyjmujac jako najwazniejsza dla faktoringu ,,funkcje finansowania”, na-
lezy okresli¢ jego potencjal na tle alternatywnych sposobdw finansowania
jednostek gospodarczych. Wyboér odpowiedniego instrumentu finansowe-
go ma ogromne znacznie dla przedsigbiorcow, ktérzy poszukuja najlepsze-
go rozwigzania aktualnej sytuacji finansowej lub daza do ustanowienia
wlasnej polityki finansowej, niezwykle istotnej przy dtugofalowym ksztat-
towaniu uczestnictwa na rynku ustug. Firmy daza réwniez do poprawy
swojej konkurencyjnosci [Korenik 2007, s. 83].

Nie wszystkie zrodla sg dostepne dla matych i srednich przedsigbiorstw
oraz nie o wszystkich podmioty maja dostateczng wiedze. Duze przed-
siebiorstwa wzbudzaja znacznie wigksze zaufanie inwestoréw, potrafia
sprawniej zarzadza¢ finansami, majg dostep do wysoko wykwalifikowa-
nych specjalistow oraz szerokiej gamy instrumentéw pomocowych. Firmy
z sektora MSP maja mocno ograniczong mozliwoé¢ korzystania z dtugo-
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terminowych Zrédel finansowania ze wzgledu na znaczne ryzyko zwiagzane
z prowadzong dziatalnoscig. Dotacje i subwencje okazuja si¢ malo wydajne,
gdyz z tej formy pomocy panstwo sukcesywnie rezygnuje. Inne specyficzne
formy, takie jak franchising, w dtugoterminowym finansowaniu sa bardzo
rzadko stosowane. Kolejnym przykladem sa srodki pomocowe z Unii Eu-
ropejskiej, ktore dla malych przedsiebiorstw okazuja si¢ by¢ w rzeczywisto-
$ci malo efektywne, gdyz firmy te zazwyczaj nie posiadajg dostatecznego
zaplecza finansowego, odpowiedniej wiedzy finansowej lub srodkéw na
oplacenie doradcow finansowych. Male przedsigbiorstwa zwykle decyduja
si¢ na finansowanie z kapitalu wlasnego i wypracowanego zysku oraz zmu-
szone sg koncentrowac si¢ na finansowaniu krétkoterminowym [Korenik
2007, s. 85].

Jak podaje J. Czarecki [2007, s. 117], w przypadku krétkoterminowych
zrédel finansowania réwniez nalezy dokonac¢ pewnej selekcji. Malo do-
stepnym Zrédlem jest emisja krétkoterminowych papieréw dltuznych, wy-
korzystywanych gltéwnie przez duze jednostki. Zobowigzania odnawialne
stanowig nieoprocentowane zrodlo i przyjmuja charakter ptatnosci, ktore
sa regulowane periodycznie. Oferta instytucji pozyczkowych kierowana
jest zazwyczaj do waskiej grupy firm. Autor wyraza przekonanie, ze wy-
boér zrédia finansowania dla malych i $rednich przedsigbiorstw zostaje
zawezony do ekscerpcji sposrod: bankowego kredytu krétkoterminowego,
kredytéw handlowych oraz faktoringu.

W celu zoptymalizowania struktury zadluzenia przedsiebiorca powi-
nien podda¢ analizie nast¢pujace czynniki [Korenik 2007, s. 84; Czarecki
2007, s. 118]:

o efektywny koszt pozyskania kapitalu wtascicielskiego i wierzyciel-
skiego,

o dostepnos¢ wybranego zrdédla finansowania, okreslong zakresem wy-
mogoéw stawianych biorcy,

« poziom ryzyka wynikajacy ze zmiennosci oprocentowania,

o elastyczno$¢, ktora dotyczy m.in.: szybkosci i wysokosci pozyskania
zrédla, okresu splaty srodkéw pienieznych, mozliwosci przesunigcia ter-
mindw splat, fatwosci sterowania poziomem zadluzenia, uzyskania do-
datkowych srodkéw finansowych, zakresu kontroli firmy zewnetrznej nad
przedsiebiorstwem.

Kryterium kosztu czesto uwazane jest przez przedsigbiorcow za naj-
wazniejsze w zakresie warunkéw wykorzystywanych Zrédel finansowania
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[Kubiak 2005, s. 65]. W hierarchii atrakcyjnosci krétkoterminowych zré-
detl wedtug kryterium kosztu, sklasyfikowa¢ mozna w dalszej kolejnosci
nastepujace instrumenty finansowania:

Rys. 1. Hierarchia krétkookresowych Zrédet finansowania obcego
wedtug kryterium kosztu.

Zobowigzania | Emisja papie- | Krétkotermi- Faktoring Faktoring Kredyt dostaw-
odnawialne réw komercyj- | nowy kredyt niewfasciwy wiasciwy cy ze skontem
Kredyt dostaw- | nych bankowy

cy bez skonta

Kredyt odbiorcy

v

Wzrost kosztu wykorzystania zrédia

Zrédto: Czarecki 2007, s. 118; Kubiak 2005, s. 65.

Analizujac kryterium dostepno$ci mozna wywnioskowac, ze najta-
twiej osigganymi Zrédlami sg zobowigzania odnawialne i kredyty kupie-
ckie, s3 one bowiem pozyskiwane na rynku towaréw i ustug. Trudniej
dostepnymi potencjalnymi Zrédlami finansowania sg kredyt bankowy
oraz faktoring, a najtrudniejsze jest efektywne przeprowadzenie emisji
krétkoterminowych papieréw dtuznych [Kubiak 2007, s. 64]. Zaleznosci
te zaprezentowano na ponizszym rysunku:

Rys. 2. Hierarchia krétkookresowych zZrédet finansowania obcego
wedlug kryterium dostepnosci.

Zobowiazania odna- Krotkoterminowy kredyt | Faktoring Krotkoterminowe papiery
wialne bankowy komercyjne

Kredyt dostawcy

Kredyt odbiorcy

Wzrost stopnia trudnos$ci pozyskania zZrédta

Zrédto: Czarecki 2007, s. 119; Kubiak 2005, s. 64.

Biorac pod uwage kolejny czynnik, ktérym jest poziom ryzyka danego
instrumentu finansowego, nalezy stwierdzi¢, ze najmniejszym ryzykiem
zmiennosci stopy oprocentowania charakteryzuja si¢ zobowigzania odna-
wialne, kredyt odbiorcy i kredyt dostawcy, czyli zrodla bezptatne. Razem
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z innymi zrédlami finansowania zostaly one uporzagdkowane w nastepu-

jacej kolejnosci:

Rys. 3. Hierarchia krétkookresowych zrédel finansowania obcego wedtug kryterium
mozliwego do zaakceptowania przez podmiot poziomu ryzyka.

Zobowigzania odna- Krétkoterminowy kredyt | Komercyjne papiery Krétkoterminowy kredyt
wialne bankowy o statej stopie | dtuzne bankowy o zmiennej
Kredyt dostawcy oprocentowania Faktoring stopie oprocentowania
bez skonta Kredyt dostawcy ze

Kredyt odbiorcy skontem

Wzrost poziomu ryzyka zwigzanego z zastosowaniem danego Zrodta finansowego

Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie: Czarecki 2007, s. 119.

Opierajac si¢ na kryterium elastycznosci, trudno jednoznacznie opra-
cowac hierarchi¢ dla tego parametru, gdyz sklada si¢ on z kilku elemen-
tow czastkowych. Rozpatrujac osobno poszczegolne kryteria szczegdtowe,
ustalono w ponizszej tabeli ,,hierarchie czgstkowe”. Pierwsze wymienio-
ne w kazdym przypadku zrédlo finansowania jest najbardziej elastyczne
z punktu widzenia okreslonej cechy.

Tabela 2. Hierarchia krétkookresowych Zrédet finansowania obcego
wedlug poszczegolnych kryteriéw oceny elastycznosci.

Kryterium Irédta
Szybkos¢ pozyskania srodkéw

Kredyt kupiecki, kredyt dostawcy, faktoring

Wielkos¢ pozyskanego Zrodfa Emisja papierdw komercyjnych, kredyt

Okres sptaty zobowigzania Emisja papierdw komercyjnych, kredyt bankowy

tatwosc sterowania poziomem zadtuzenia Kredyt kupiecki, faktoring, emisja papierdw komer-

cyjnych

Mozliwos¢ renegocjacji terminu sptaty zadtuzenia Kredyt kupiecki, emisja papieréw komercyjnych

Zakres kontroli kapitatodawcy Kredyt odbiorcy, kredyt kupiecki, emisja papieréw

komercyjnych

Zrédto: Kubiak 2005, s. 66.

Dokonana analiza wskazuje, ze podmioty gospodarcze jako podstawo-
we krétkoterminowe zrédlo finansowania powinny wykorzystywac kredy-
ty kupieckie w postaci ,,nieklasyczne;j”, czyli bez warunkéw skonta (kredyt
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dostawcy bez skonta i kredyt odbiorcy). Charakteryzuja si¢ one bowiem
szeroka dostepnoscia, zazwyczaj brakiem kosztu pozyskania, zerowym
ryzykiem zwigzanym z ich wykorzystaniem oraz wysoka elastycznosciag
w poréwnaniu z innymi zrédtami finansowania. Opierajac si¢ na czterech
omowionych parametrach, mozna stwierdzi¢, ze sposréd pozostalych krot-
koterminowych Zrodel najbardziej atrakcyjne wydaja si¢ by¢ komercyjne
papiery dluzne, ze wzgledu na niewielki koszt pozyskania, niskie ryzyko
zmienno$ci oprocentowania oraz bardzo duzg elastycznos$¢ tego zrodla.
Jednak nalezy mie¢ na uwadze, Ze jest to najtrudniej dostepny instrument
finansowy dla firm z sektora matych i $rednich przedsigbiorstw.

Reasumujac, powyzsze rozwazania pozwalajg wysunac teze, ze wsrod
wszystkich odptatnych krétkoterminowych zrédet finansowania obcego,
ktére sa mozliwe do pozyskania przez male i §rednie przedsigbiorstwa,
najbardziej dostepne sg faktoring oraz kredyt bankowy. W dalszej czesci
pracy zostang one szczegélowo omoéwione.

2.1. Faktoring a kredyt bankowy

Jak juz wczesniej wspomniano, kréotkoterminowe zrédta finansowania
zdecydowanie dominujg w strukturze kapitatéw obcych matych i $red-
nich przedsi¢biorstw. E. Jonasz [2008, s. 44] wyraza przekonanie, ze ,,jezeli
przedsiebiorca nie jest spdtka akcyjng i nie moze liczy¢ na dotacje z bu-
dzetu panstwa, a zaprzyjaznione firmy nie s3 zainteresowane inwestowa-
niem w jego firme, to pozostaja mu dwa podstawowe zrodta finansowania,
ktérymi sg kredyt bankowy i faktoring”.

Zaréwno kredyt, jak i faktoring nalezg do zewngtrznych form finan-
sowania przedsigbiorstwa. Chociaz obydwie te formy realizuja ten sam
zasadniczy cel, jakim jest dostarczanie firmie srodkéw pienieznych, oraz
wplywaja na poprawe plynnosci finansowej, posiadaja wiele cech je réz-
nicujacych. Ponizej dokonano kompleksowego poréwnania faktoringu
i krotkoterminowego kredytu bankowego.
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Tabela 3. Analiza pordwnawcza faktoringu i kredytu bankowego.

Relatywna
L . staba (-)
Rodzaj rdznicy Faktoring mocna (+) Kredyt bankowy
strona
Przeznaczony dla firm z sek- Przeznaczony dla firm o dobrym
tora MSP bedacych w trudnej standingu finansowym, ktdre po-
Adresat sytuadji finansowej, ktére w wielu | + — | siadaja wymagane zabezpieczenie
przypadkach nie maja szans na stawiane przez kredytodawce.
uzyskanie kredytu.
Dla faktora istotna jest przede Bank skupia sie na analizie
Podmiot podlega- wsz.){stklm, analiza d’f.UZ.nIkOW.I hl- kredytoblo.r.cy, jego )/v'larygodnosq
. i storii wspétpracy z nimi, chociaz + — | finansowej i zdoInosci kredytowej.
jacy analizie . L
sytuacja faktoranta réwniez ma
zZnaczenie.
Najczesciej szybka, uproszczona Najczesciej dtugotrwata, sformali-
analiza sytuadji finansowej zowana procedura oceny zdolnosci
faktoranta i jego dtuznikéw. kredytowej podmiotu.
Procedura zawar- .
daumowy Umowa ma zazwyczaj charakter + -
dtugoterminowy i ulega auto-
matycznemu przedtuzeniu, jezeli
strony nie postanowig inaczej.
Zabezpieczeniem w przypadku Kredyt bankowy z requty zawsze
faktoringu najczesciej jest weksel udzielany jest w oparciu o kosz-
wiasny in blanco oraz cesja wie- towne, czasochtonne i trudne do
rzytelnosci z rachunku dostawcy. ustanowienia zabezpieczenia.
Zwykle poza istniejaca wierzy- Ponadto bank wymaga bardzo
. . telnoscia faktor nie wymaga duzej ilosci dokumentdw.
Zabezpieczenia ; . . .
N dodatkowego zabezpieczenia. Wymagane zabezpieczenia:
transakgji finan- + - . y
Sowe] — wierzytelnos¢,
—weksel in blanco,
— hipoteka,
— zabezpieczenia na majatku (np.
zabezpieczenie zapasow),
— zastaw lub przewfaszczenie,
— poreczenia.
Czas oczekiwa- Krotki, zazwyzaj maksymalnie do w W|e:-lu pr.zypa(!kach. diugl zas
AR 48 godzin. oczekiwania na $rodki, ktdry jest
nia na srodki + - e ,
- zréznicowany w poszczegélnych
pieniezne bankach
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Relatywna
Rodzaj réznicy Faktoring sfaba (-) Kredyt bankowy
mocna (+)
strona
Finansowanie Dotycz;ll finansowania przeszilych Dotyczy finansowania przysztych
Zdarzenia zdarzen goqudarczych, zrealizo- - + | zdarzen goqudarczych oraz
wana sprzedaz. refinansowania przesztych.
Koszt pozyskania | Zrequty wiekszy. B + Z requty mniejszy.
finansowania
Koszty administra- | Nizsze. Wyizsze.
cyjne zwigzane + B
ze Sciaganiem
naleznosci
Ze wzgledu na brak dodatkowych Wystepuja dodatkowe koszty
Koszty na G - : S
ustanowienie za.lbezplec'zen prz’edélgblorstwo N o |w ZWIQ.Zku z ’ustanowmnlem
Lo nie ponosi kosztéw ich ustano- zabezpieczen.
zabezpieczen S
wienia.
Cel wykorzystania | Dowolny —zgodny z potrzebami Srodki musz zosta¢ wykorzystane
otrzymanych érod- | biezacymi przedsiebiorstwa. + — | zgodnie z celem, na jaki zostat
kéw pienigznych przyznany kredyt.
Dochodzi do zamiany naleznosci Kredyt zwieksza stan zobowiazan
na srodki pieniezne, co prowadzi po stronie pasywow, co moze
do poprawy wskaznikéw: ptynno- zosta¢ odebrane przez kontrahen-
Wptyw na bilans | $ci, zadtuzenia i rentownosci firmy. N | tow orazinstytugje finansowe jako
przedsiebiorstwa | Faktoring skraca cykl Sciagania zjawisko niepokojace ze wzgledu
naleznosci oraz wptywa na na zwiekszone finansowanie kapi-
poprawe cyklu obrotowosci. tatem obcym. Wskaznik rentowno-
$ci majatku ulega pogorszeniu.
Faktoring nie blokuje dostepu Inaczny wzrost kapitatéw obcych
do innych Zrédet finansowania, w stosunku do kapitatéw wtasnych
Wptyw na moz- istnieje mozliwo$¢ uzyskania powoduje pogorszenie wskazni-
liwos¢ dalszego dodatkowego kredytu. Na + — | kéw zadtuzenia, a w konsekwencji
zadtuzania sie skutek poprawy wskaznikow eliminuje mozliwos¢ zaciggania
finansowych podwyzsza zdolno$¢ kolejnych kredytéw.
kredytowa firmy.
Faktorant nie musi sptaca¢ pozy- Sptata zaciagnietego kredytu na-
Wptyw sptaty skanych srodkow, gdyz nastapita stepuje jednorazowo lub w ratach.
zadtuzenia na jedynie zamiana naleznosci na 4 | Powoduje to wyptyw Srodkow
zasoby finansowe | gotéwke. pienigznych z przedsiebiorstwa, co
firmy pocigga za soba wzrost zapotrzebo-
wania na kapitat.




FAKTORING JAKO NOWOCZESNE ZRODEO FINANSOWANIA PRZEDSIEBIORSTW... | 171

Relatywna
Rodzaj réznicy Faktoring n:?cbnaa((j) Kredyt bankowy
strona
Faktoring petny uwalnia faktoran- Kredyt w zaden sposob nie
ta od ryzyka opéZnien w sptywie eliminuje ryzyka nieterminowego
Rvzvko niespla- naleznosci — ryzyko ponosi faktor. wywigzywania sie dtuznika z za-
vy P | Terminowe wptywy daja firmie ciggnietego zobowiazania.
cenia zobowigzan . . + -
- komfort planowania operacyjne-
przez dhuznika go oraz pozwalaja na racjonalne
rozdysponowanie Srodkami
obrotowymi.
W sytuacji braku sptaty faktor W sytuacji niesptacenia kredytu
Nieterminowe (przez okres tolerowanego bank zaspokaja sie z ustanowio-
sphaty rat opdZnienia) moze z prawie 100% | + — | nych zabezpieczen (zajmuje konta
skutecznoscig odzyskac ptatnos¢ bankowe kredytobiorcy).
od dfuznika.
Jezeli dtuznik klienta spéznia sie Gdy przedsiebiorstwo wykazuje
ze sptatg zobowiazania, to na nim przejéciowe problemy finansowe
spoczywa obowiazek zaptaty od- i spéZnia sie ze spfata raty, musi li-
Koszty odsetek setek karnych. Chociaz nierzadko azyc sie z kosztami odsetek karnych,
karnych za zdarza sie, ze to faktorant requluje . | ktdre w catosci je obciaza.
zwhoke w zaptacie | zobowiazanie karne. Dzieje sie tak
naleznosci w sytuagji, gdy dostawca liczy na
dalsza wspdtprace z kontrahen-
tem i nie chce narazac odbiorcy na
dodatkowe koszty.

o Faktor moze podredniczy¢ Bank nie moze posredniczyc¢ po-
Posre'fd(r;lctglo pomiedzy faktorantem a dtuz- miedzy dostawca a jego odbiorca.
Et(:\rllcz ;{) dgi_orcq nikiem w przypadku ktopotéw

_ éwiadczenia zwiazanych ze $cigganiem nalez- + -

instytugj finan- nosci. Pozwala to na utrzymanie

Sowej pozytywnych relacji handlowych
pomiedzy kontrahentami.
W przypadku faktoringu wystepu- Brak dodatkowych korzysci dla
je kompleksowe zarzadzanie na- przedsiebiorstwa poza uzyska-

Swiadczenie ushug leznosciami. Firma ma mozliwos¢ niem kapitatu. Obstuga kredytu

dodatkowych skorzystania z dodatkowych ustug, |+ — | sprowadza sie do pobierania rat

takich jak: monitorowanie dtuz- i odsetek kredytowych oraz innych
nikow, raportowanie, windykacja ewentualnych sktadnikow, ktére
dtugéw, doradztwo itp. stanowia wynagrodzenie banku.
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Relatywna
Rodzaj réznic Faktorin staba () Kredyt bankow
I y 9 mocna (+) y y
strona
Chociaz z roku na rok popularno$¢ Kredyt jest powszechng i niezwykle
Stopiers znajo- faktoringu wzrasta, ﬁrmy zrequly popularna forma finansowania.
. wykorzystuja faktoring jako uzu- - +
mosci Lt .
petnienie $rodkéw uzyskiwanych
w banku.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Korenik 2007, s. 89-90; Czarecki 2007, s. 120-122; Jonasz
2008, s. 44-46; Biskupski 2014, s. 22-24; Chynat 2011, s. 107; Bankier 2010; Gazeta Prawna 2012; IPO 2014.

Z analizy zebranego materialu wynika, ze faktoring rézni sie od kre-
dytu przede wszystkim dostepnoscia i podejsciem do klienta. Faktorzy
zwracaja uwage na mozliwosci rozwojowe firmy, natomiast dla bankow
szczegolnie istotna jest jej historia. Zaciggnigcie kredytu oznacza wzrost
zobowigzan i konieczno$¢ jego splaty w terminach okreslonych przez bank
i na ustalonych zasadach oraz blokuje dostep podmiotu do innych ze-
wnetrznych kapitaléw. Na korzys¢ faktoringu przemawia fakt, iz jest on
niewatpliwie o wiele bardziej elastycznym Zrédlem finansowania przed-
siebiorstw niz kredyt bankowy. Faktoring jest czesto alternatywa dla firm,
ktére nie majg szans na uzyskanie kredytu bankowego. J. Czarecki [2007,
s. 122] podkresla, ze instytucje faktoringowe wykazujg znacznie mniej re-
strykcyjne procedury przyznawania finansowania oraz nie zawezaja kregu
branz kapitalobiorcéw, tak wigc sg znacznie bardziej otwarte na klienta
niz polskie banki. Za pomoca faktoringu srodki pieni¢zne moze pozyska¢
firma, ktéra ma problemy ptatnicze, nie dysponuje odpowiednim zabezpie-
czeniem lub nie posiada zdolnosci kredytowej. Nie musi ona ustanawiac
kosztownych zabezpieczen, a sama procedura zawarcia umowy opiera sie
na szybkiej i uproszczonej analizie sytuacji finansowej faktoranta i jego
dluznikéw, za$ ilo$¢ dostarczanych dokumentéw jest znacznie zminima-
lizowana.

Kredyty przyznawane sg natomiast przedsiebiorstwom, ktére spetniaja
rygorystyczne wymogi bankéw i posiadaja zdolno$¢ kredytowa. Pozytyw-
na ocena wiarygodnosci kredytowej przedsiebiorcy polega przede wszyst-
kim na dysponowaniu odpowiednimi zasobami w postaci srodkéw trwa-
tych, kilkuletniej historii funkcjonowania na rynku, osiaggania przychodu
powyzej ustalonych przez bank limitow oraz braku straty finansowej
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[Wikarczyk 2012]. Na catkowity koszt kredytu sktada sie oprocentowanie,
ktdrego parametrami s3: stata lub zmienna stopa procentowa oraz prowizja.
Ocena zdolnosci kredytowej ma réwniez znaczacy wplyw na wysokos¢,
okres i jako$¢ kredytowania, a takze rodzaj ustanowionych zabezpieczen
umowy [Czarecki 2007, s. 122].

Podstawowa wadg faktoringu w przeprowadzonym poréwnaniu z kre-
dytem bankowym jest wyzszy koszt pozyskania finansowania. Warto jed-
nak zaobserwowac, ze jezeli faktoring wykorzystywany jest we wlasciwy
sposob, moze przyczynic sie¢ do uksztaltowania skutecznej polityki kre-
dytowej, wzrostu wskaznikéw ptynnosci przedsiebiorstwa, przyspieszenia
obiegu kapitatu obrotowego firmy i poprawy wyniku finansowego. J. Cza-
recki [2007, s. 120] bardzo trafnie zauwaza, ze konsekwencja wzrostu stopy
zyskownosci i wyplacalnosci jednostki moze by¢ wzrost wiarygodnosci
kredytowej. Mozna zatem wysnu¢ wniosek, iz faktoring jest doskonatym
narzedziem przygotowujacym sprawozdania finansowe podmiotu do ich
oceny dokonywanej przez banki w toku przyznawania zdolnosci kredy-
towej.

Przeprowadzona analiza poréwnawcza faktoringu i kredytu banko-
wego pozwala stwierdzi¢, ze poza kosztem wszystkie pozostate zmienne
diagnostyczne opisujace te instrumenty przemawiaja za zastosowaniem
faktoringu, jako optymalnego krétkoterminowego zrédla finansowania
dla firm z sektora MSP. Jednak dokonujgc wyboru sposobu finansowania,
nalezy réwniez uprzednio dokona¢ gruntownej analizy optacalnosci po-
wyzszych przedsiewzie¢. Niezwykle wazna jest tutaj analiza ekonomiczna
uwzgledniajaca zaréwno mozliwosci przedsigbiorstwa, jak i calg ustuge
proponowanego finansowania. Dokonanie optymalnego wyboru powinno
zostac takze poprzedzone szczegdétowa analizg sytuacji gospodarczej ryn-
ku, na ktérym dziata dany podmiot [Czarecki 2007, s. 122]. Przedsigbiorca
powinien ponadto zwréci¢ uwage, ktore zrédlo finansowania pozwoli mu
zachowa¢ niezaleznos$¢ i swobode dzialania, ktére w wigkszym stopniu
zaspokoi jego potrzeby i oczekiwania, a takze wlasciwie dobra¢ parametry
do danej transakcji [Zaréwny 2013]. Dynamicznie rozwijajace si¢ firmy
z sektora matlych i Srednich przedsigbiorstw wykazuja wieksze zapotrze-
bowanie na kapitat obrotowy, ktoéry rosnie wraz ze wrastajaca sprzedaza.
Jesli firma potrzebuje natychmiastowego dostepu do zrédel pienieznych
oraz chce poprawi¢ ptynnos¢ finansows, powinna rozpatrzy¢ faktoring
[Biskupski 2014, s. 24].
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Warto zauwazy¢, ze istnieje takze mozliwos$¢ jednoczesnego pozyski-
wania $rodkéw pienieznych poprzez faktoring i krétkookresowy kredyt
bankowy na zasadzie ich komplementarnosci. Obie formy finansowania
mog3 ze sobg harmonizowac oraz przynies¢ przedsigbiorstwu wiele eko-
nomicznych korzysci [Czarecki 2007, s. 122-124].

2.2. Faktoring a forfaiting

W praktyce w obrocie gospodarczym czesto mozna zaobserwowac zamien-
ne stosowanie terminow ,faktoring” oraz ,forfaiting”. Pomimo iz obie te
formy finansowania dziatalno$ci przedsiebiorstwa maja kilka cech wspol-
nych, réznia si¢ pod wieloma wzgledami.

E. Jonasz [2008, s. 33] definiuje forfaiting jako ,,szczegdlng forme wy-
kupu-sprzedazy wierzytelno$ci przez wyspecjalizowane instytucje forfai-
tingowe, ktora obejmuje przede wszystkim wierzytelnosci srednio- i dtu-
goterminowe z calkowitym przejeciem ryzyka, czyli bez prawa regresu”.
Ponadto transakcje forfaitingowe sa silnie zwigzane z wymiang miedzy-
narodowg.

Autorka podaje dalej, ze w umowie forfaitingowej, tak jak w przypadku
faktoringu, wystepuja trzy podmioty:

« forfaitysta — dostawca produktéw, towaréw lub ustug,

o diuznik - nabywca produktéw, towaréw lub ustug,

« forfaiter - instytucja forfaitingowa.

Umowe forfaitingu mozna zaklasyfikowa¢ do umoéw nienazwanych.
Przedmiotem transakcji forfaitingowych sg naleznosci terminowe, ktére
przybieraja posta¢ weksli oraz wierzytelnosci bezwekslowych o terminach
wymagalnosci zwykle od 6 do 7 lat. Forfaiter kupuje wierzytelnosci, a eks-
porter otrzymuje zaplate za wierzytelnos¢ pomniejszong o:

o dyskonto,

« marze instytucji forfaitingowej,

« oplaty dodatkowe, w tym optate z tytutu tzw. dni respektowych (dni,
w ktérych mimo wymagalnosci naleznosci, nie odnotowano wptywu §rod-
kow pienieznych), oraz oplaty w zwigzku z wycofaniem si¢ jednej ze stron.

Ponizsza tabela ukazuje réznice pomigdzy faktoringiem a forfaitin-
giem:
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Tabela 4. Poréwnanie faktoringu i forfaitingu.

Rodzaj rdznicy

Faktoring

Forfaiting

Rodzaj réznicy

Faktoring

Forfaiting

Okres wykupu
wierzytelnosci

0d 14 do 180 dni.

0d6do7lat.

Rodzaj zawartych
transakgji

Transakgje handlowe oparte na umowie
sprzedazy towardw lub ustug.

0Obrét wekslowy, wierzytelnosci objete
akredytywami, umowami leasingowymi,
ksiegowymi.

Przedmiot Przedmiotem moga by¢ wszystkie wierzy- | Przedmiotem sa duze kontrakty, przy czym
transakgji telnosci wobec okreslonego odbiorcy na wykupywana jest tylko jedna, okreslo-
niskie i $rednie kwoty. na wierzytelnos¢ o znacznej wartosci.

Kontrakty obejmuja w szczegéInosci dobra
inwestycyjne (maszyny i urzadzenia) oraz
surowce i towary notowane na gietdach
(wegiel, ropa, gaz czy zboza).

Wartos¢ wykupy- | Zwykle 50-90% transakgji, nie wiecejniz | 100% transakdj.

wanej wierzytel- | 95%.

nosci

Sposéb finan- W systemie zaliczkowym lub w formie W przypadku utworzenia konsorcjum przez

sowania przez
faktora

dyskontowej, rzadko w ratach.

forfaiterdw, korzystaja oni z formy dyskon-
towej i co do zasady sptacaja wierzytelnos¢
w systemie ratalnym.

Swiadczenie Wystepuje kompleksowe zarzadzanie Istota forfaitingu jest przede wszystkim
ustug dodatko- naleznosciami. Faktorant ma mozliwo$¢ finansowanie wierzytelnosci.
wych skorzystania z szeregu dodatkowych ustug
Swiadczonych przez instytucje faktoringowa.
Ryzyko niespta- | W klasyfikagji faktoringu wedtug kryterium | Wystepuje wymdg przejecia catosci ryzyka

cenia zobowiazan
przez dtuznika

zakresu odpowiedzialnosci faktora za
wypfacalnos¢ dtuznika wyrézniamy: fakto-
ring petny (ryzykiem opéznier w sptywie
naleznosci obciazony jest faktor), faktoring
mieszany (faktor przejmuje tylko czes¢
ryzyka) oraz niepetny (faktor ma prawo do
regresu wobec faktoranta).

przez instytucje forfaitingowa.

Koszty obstugi

Stosunkowo nizsze, uzaleznione od stopnia
ponoszonego ryzyka.

Wysokie koszty z uwagi na duze ryzyko
niesciggalnosci dtugu przez forfaitera,

€0 jest zwigzane z dtugim terminem
wymagalnosci spetnienia Swiadczenia oraz
brakiem regresu.
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Rodzaj réznicy Faktoring Forfaiting

Obszar swiadczo- | Faktoring uwzglednia obrdt zardwno Forfaiting skupia sie wytacznie na obrocie

nej ustugi krajowy, jak i miedzynarodowy. miedzynarodowym.

Powiadomie- Dtuznik faktoringowy zwykle jest powia- Zazwyczaj dtuznik nie wie 0 zawarciu

nie dfuznika damiany o zawarciu umowy, z wyjatkiem transakgji forfaitingowej.

0 umowie faktoringu tajnego.

Roztozenie Faktor dziata przewaznie sam we wiasnym | W przypadku wykupu bardzo duzej kwoty

ryzyka imieniu oraz na wfasne ryzyko. istnieje mozliwo$¢ utworzenia konsorcjum
forfaiterow, ktérego celem jest zgromadze-
nie niezbednych $rodkéw finansowych oraz
roztozenie ryzyka na kilka podmiotéw.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Jonasz 2008, s. 34; Milewski 2014; Zelazek 2012.

Faktoring i forfaiting taczg réwniez pewne cechy wspoélne, do ktérych
mozemy zaliczy¢ [Jonasz 2008, s. 35-36]:

« Umowa forfaitingu oraz faktoringu zawierana jest wedlug ogélnych
zasad prawa cywilnego, nalezy do grupy umdw nienazwanych.

« Umowa zawierana jest w formie pisemnej, a do jej podpisania naj-
czgsciej dochodzi w trybie negocjacji.

« Korzyscig obu instrumentéw finansowych jest szybkie pozyskanie
srodkow pienieznych.

« Obie transakcje dotyczg wierzytelnosci pienieznych, co do ktérych
nie ma zakazu rozporzadzania nimi na rzecz 0séb trzecich.

« Sens gospodarczy sprowadza si¢ do likwidacji luki finansowe;j.

» Odpowiedzialnos¢ za istnienie wierzytelnosci lezy na zbywcy.

« Umowa ma charakter dwustronny, natomiast stosunek prawny - troj-
stronny.

 Podobne zasady w przypadku rozwigzania umowy.

Analizujac cechy faktoringu oraz forfaitingu, mozna wyraznie dostrzec,
ze forfaiting to nic innego jak rodzaj faktoringu wilasciwego, z ta rézni-
cg, ze w przypadku forfaitingu przedmiotem transakcji sg wierzytelnosci
$rednio- oraz dlugoterminowe [Jonasz 2008, s. 36].
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3. Potrzeba korzystania z faktoringu a jego negatywne cechy

Zaprezentowane dotad najistotniejsze zmienne charakteryzujace faktoring
wskazujg na logicznos¢ wyboru tego narze¢dzia jako podstawowej formy
krétkoterminowego finansowania malych i $rednich firm. Korzystanie
z faktoringu ma takze szczegdlne uzasadnienie, jezeli przedsigbiorstwo
[Czarecki 2007, s. 126; Chynat 2011, s. 106]:

o posiada stalych, wiarygodnych kontrahentéw,

« chce zdyscyplinowac swoich diuznikéw,

o chce pozyskiwa¢ nowych odbiorcéw, oferujac im atrakcyjne terminy
platnosci,

« ponosi duze koszty administracyjne przy udzielaniu kredytéw ku-
pieckich,

» wykazuje okresowe zapotrzebowanie na $rodki pieniezne,

o charakteryzuje si¢ wysokim poziomem nalezno$ci,

o realizuje ekspansywna strategie zwigkszenia obrotéow poprzez sto-
sunkowo dlugie terminy platnosci udzielane kontrahentom,

« ma ograniczony kapital wlasny,

« planuje znaczaco rozwija¢ sprzedaz,

o chce zdywersyfikowa¢ zrodta finansowania.

Na podstawie dotychczasowych obserwacji mozna stwierdzi¢, ze fakto-
ring jest niewatpliwie cennym narzedziem finansowym. Usluga ta charak-
teryzuje sie licznymi zaletami, jednakze posiada réwniez kilka wad. Aspekt
korzysci oraz niedostatkow faktoringu zostanie omowiony w dalszej czesci
pracy. Korzysci, jakie osiagaja strony, przystepujac do umowy faktoringu,
sg wielorakie. Potencjal faktoringu jest okreslony poprzez mozliwosci, ja-
kie stwarza on podmiotom uczestniczacym, bezposrednio lub posrednio,
w transakgji faktoringu. Ponizej przedstawiono najistotniejsze korzysci dla
uzytkownika ustugi faktoringowej (faktoranta).

Wedlug D. Podedwornej-Tarnowskiej [2012, s. 334], zasadniczym mo-
tywem podmiotu gospodarczego, ktéry decyduje si¢ na faktoring, jest ko-
niecznos$¢ poprawy ptynnosci finansowej. Jak juz w niniejszej pracy wspo-
mniano, faktoring dzigki realizowaniu funkgcji finansowania eliminuje
zatory platnicze oraz zapewnia dostawcy otrzymanie szybkiej zaplaty za
sprzedane towary badz ustugi. Niekwestionowang zaletg jest brak koniecz-
nosci splaty pozyskanych w ten sposéb srodkéw pienigznych. Stabilizacja
pieni¢zna aktywow firmy ma przede wszystkim swoje odzwierciedlenie we
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wzroscie sprzedazy. Wysoka pltynnos¢ finansowa firmy zwieksza niewat-
pliwie jej prestiz na rynku gospodarczym, dzieki czemu przedsigbiorstwo
ma mozliwos¢ uzyskania dodatkowych rabatéow i dtuzszych terminéw
platnosci u swoich dostawcow.

Wedtug D. Korenik [2007, s. 37] sita faktoringu z punktu widzenia
faktoranta tkwi w:

« jego szerokim wachlarzu rodzajowym, ktéry pozwala na dobdr od-
powiedniej formy faktoringu zaréwno do oczekiwan, jak i mozliwosci
uzytkownika,

« niechomogenicznosci, dzieki ktdrej strony majg wicksza swobode do
elastycznego formulowania ostatecznej postaci transakcji faktoringowej,
a tym samym daje to mozliwos¢ jej zindywidualizowania,

o szerokim spektrum mozliwosci rozwoju funkgji i czynnosci miesz-
czacych sie w ramach faktoringu.

Przedstawione powyzej korzysci dotycza dostawcdw towardw, produk-
tow lub uslug. E. Jonasz [2008, s. 53-54] wskazuje, ze faktoring moze by¢
réwniez uzyteczny dla samych nabywcéw tychze towardw, produktéw lub
ustug . Zalety ptynace z formy finansowania, jaka jest faktoring, dla dtuz-
nika faktoringowego s3 nastepujace:

« zastgpienie kredytu bankowego na skutek otrzymania ustugi lub to-
waru z mozliwoscig uregulowania zobowigzania w pdzniejszym terminie,

o koszty kredytu ponosi dostawca,

 pomyslna wspotpraca pomiedzy dluznikiem a faktorem jest podstawa
do negocjacji, ktora dotyczy nowych, dtuzszych niz do tej pory terminéw
platnosci za dostarczone towary badz ustugi objete umowa faktoringowsa.
Dtuznik moze poprawi¢ w ten sposob wskaznik cyklu rotacji zobowigzan.

Jak podkresla E. Jonasz, takze faktor czerpie korzysci z transakc;ji fak-
toringowej. Sg to przede wszystkim réznego rodzaju oplaty, prowizje, mar-
ze i odsetki od udzielonych kredytow i zaliczek. Za przyjecie naleznosci,
z ktérymi zwykle wiaze sie wigksze ryzyko oraz koszty ich $ciaggalnosci,
faktor otrzymuje wynagrodzenie w postaci zwigkszonego dyskonta. J. Ku-
biak [2005, 5. 60-61] dokonuje charakterystyki elementow skladajacych sig
na koszt faktoringu:

« oprocentowanie — zwigzane jest z okresem finansowania faktoranta;
moze by¢ ono naliczane z gory, w formie dyskonta (w Polsce przewaza ten
system oplaty) lub z dotu; zwykle wysokos$¢ oprocentowania okreslana jest
na podstawie stawki WIBOR plus marza;
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o prowizja za dyskonto faktur i prowizja przygotowawcza faktora - pro-
wizja pobierana jest najczesciej procentowo od kwoty limitu, za przygo-
towanie umowy faktoringu; niekiedy faktorzy rezygnuja z jej stosowania;
jezeli wystepuje, wynosi od 0,1% do 3% wartosci przyznanego maksymal-
nego limitu zadluzenia;

« marza w przypadku $wiadczenia czynnosci dodatkowych - marza
nie dotyczy juz funkcji finansowania przedsiebiorstwa, lecz jest optata z ty-
tutu wykonywanych przez faktora ustug dodatkowych. Najczesciej wynosi
od 0,2% do 3% wartos$ci wierzytelnosci.

E. Jonasz [2008, s. 54] odnotowuje jeszcze jedng istotng korzys¢ dla
faktora, ktéra dotyczy mozliwosci nawigzania stalej wspotpracy z wieloma
przedsigbiorstwami. Kazdy kolejny faktorant obstugiwany przez instytucje
faktoringows jest potencjalnym zrédiem zysku dla firmy.

J. Czarecki [2007, s. 104-106] oraz D. Korenik [2007, s. 93-94] dokonuja

kompleksowego oméwienia mocnych stron faktoringu:

1) Zamiana naleznosci faktoranta na $rodki pieni¢zne i zapewnianie fir-
mie stalego, rownomiernego doplywu kapitatu obrotowego zwigksza
obrot gospodarczy uzytkownika, stwarza mozliwo$¢ terminowego re-
gulowania wlasnych zobowigzan, obniza koszty biezace oraz zmniejsza
ryzyko dzialalnosci jednostki.

2) Nastepuje poprawa struktury bilansu poprzez zmniejszenie nalezno-
$ci i zobowigzan. W efekcie ulegaja poprawie wskazniki rentownosci,
plynnosci, obrotowosci i zadtuzenia.

3) Ulega zmniejszeniu rotacja odbiorcéw, poniewaz faktorant otrzymuje
calo$ciowa splate naleznosci, nie za$ wplaty od poszczegdlnych odbior-
cow. Umozliwia to stabilniejsze, dlugookresowe planowanie obrotéw.

4) Faktoring daje mozliwos¢ zdyscyplinowania przez faktoranta swoich
kontrahentéw. Pojawienie si¢ faktora na dokumentach handlowych
(oprocz faktoringu tajnego) wplywa dyscyplinujaco na regulowanie
platnosci.

5) Uzyskanie finansowania w tej postaci nie wigze sie z wejsciem nowych
wlascicieli.

6) Faktoring jest dobra alternatywa dla firm, ktére nie moga uzyskac kre-
dytu z powodu zbyt krotkiego czasu dziatalnosci lub braku wymaga-
nych przez bank zabezpieczen.

7) Faktoring nie blokuje dostepu do korzystania z innych zewnetrznych
zrédet finansowania.
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8) Faktorant ma mozliwo$¢ uzyskania kompleksowej obstugi prawnej i fi-
nansowej oraz posiada dostep do sieci informacyjnych faktora, dzieki
temu faktorant moze kontrolowac swoich diuznikéw.

9) Dochodzi do zmniejszenia przeterminowanych naleznosci. Faktor do-
konuje profesjonalnej, precyzyjnej analizy, w toku ktorej selekcjonuje
odbiorcéw i eliminuje niepewnych klientéw ze sprzedazy na warun-
kach kredytu kupieckiego.

10) Firma moze oszczedzi¢ na wynagrodzeniach osobowych dodatkowych
pracownikow zatrudnionych w komoérkach przedsigbiorstwa takich
jak: dzial zarzadzania plynnoscia, dzial windykacji naleznosci, dziat
analiz finansowych.

11) Z operacjg faktoringu aczy si¢ szybka i prosta procedura zatatwiania
formalno$ci, dzieki czemu transakcja odbywa si¢ znacznie szybciej niz
udzielenie kredytu czy pozyczki.

12) Faktoring ma wplyw na intensyfikacje promocji eksportu oraz stwarza
mozliwos¢ uzyskania gwarancji importowych.

13) W krajach o wysokiej stopie inflacji faktoring stwarza mozliwos¢ wy-
eliminowania ryzyka strat inflacyjnych, poprzez inkaso wierzytelno-
$ci, w krotkim odstepie czasowym po realizacji dostawy towaru lub
wykonania ustugi.

14) Faktoring moze by¢ uwazany za substytut sekurytyzacji aktywow.

15) Faktoring daje poczucie bezpieczenistwa firmom, ktérych dziatalnos¢
gospodarcza charakteryzuje si¢ duzymi, sezonowymi wahaniami
sprzedazy.

16) Faktoring miedzynarodowy stanowi dobrg alternatywe dla kosztow-
nych instrumentéw rozliczen transakcji miedzynarodowych, takich
jak akredytywy czy gwarancje bankowe. Pozwala $mialo dziala¢ na
rynkach, gdzie prawo, sytuacja gospodarcza lub obyczaje handlowe sg
niezupelnie znane lub jasne.

W stosunku do wymienionych wielu pozytywnych stron stosowania
faktoringu mozna podnie$¢ rowniez negatywne kwestie dotyczace jego
zastosowania. D. Korenik [2007, s. 67] podkresla wieloaspektowos¢ nie-
dostatkow faktoringu. Stabosci moga wynikac z samej jego istoty (niska
przydatnos¢ lub tez brak przydatnosci do pewnych celéw mikroekono-
micznych), struktury rodzajowej i wartosciowej kosztéw nabycia, istnie-
nia alternatywnych instrumentéw finansowych czy tez moga by¢ efektem
wzrastajacej konkurencji na rynku finansowym. Inng grupa sg utarte bted-
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ne wyobrazenia o tym instrumencie oraz stabosci zwigzane z regulacjami

prawnymi. Faktoring charakteryzuje si¢ niejasnym statusem prawnym

i réznymi koncepcjami jego kwalifikowania. Nieprzejrzyste uregulowanie

prawne instytucji faktoringu, ktoére odnosi sie do procesu realizacji umo-

wy (nienazwanej), prowadzi czesto do nieprawidlowego interpretowania
umownych obowigzkow przez strony umowy. Jezeli kazda ze stron bedzie
opierala si¢ na innej kwalifikacji prawnej, moze to doprowadzi¢ do dtugo-
trwalego procesu sgdowego oraz by¢ przyczyng znacznych probleméw dla

instytucji faktoringowych [Korenik, s. 83].

Pierwszorzedna kwestig sa niewatpliwie aspekty o charakterze ekono-
micznym, w tym przede wszystkim oplacalnos¢ ekonomiczna faktoringu.
D. Korenik akcentuje, ze korzysci, jakie otrzymuje faktorant, musza zostaé
odpowiednio oplacone. Jednak nalezy mie¢ na uwadze, ze faktoring jest
instrumentem wewnetrznie niejednorodnym, w zwigzku z tym wystepuje
trudnos¢ w dokonaniu jego wlasciwej wyceny zaréwno przez jego dawce,
jak i biorce.

J. Czarecki [2007, s. 106-107] omawia najcze$ciej wskazywane wady
faktoringu:

1) Wysoki calkowity koszt ustugi w poréwnaniu z innymi alternatywny-
mi zrédfami zewnetrznego finansowania obcego. Szczegélnie kosztow-
ng forma faktoringu jest faktoring pelny.

2) Zawarcie umowy faktoringu przez faktoranta moze zosta¢ odebrane
przez jego kontrahentdéw jako sygnal pogorszenia sie sytuacji finan-
sowej przedsigbiorstwa lub jako oznaka niesolidnosci w kontaktach
handlowych.

3) Na skutek dlugoterminowego korzystania z funkcji administracyjnych
oraz finansowania oferowanych przez faktoring, faktorant w znacznym
stopniu uzalezniony jest od instytucji faktoringowej. Firma przekazu-
je wiele informacji instytucji faktoringowej odnosnie swojej sytuacji
ekonomiczno-finansowej, a takze strategii dziatania i planéw rozwoju.
Istnieje zagrozenie, iz faktor moze by¢ powiazany kapitalowo z kon-
kurencja faktoranta, co jest zwigzane z grozbg nieetycznej postawy
faktora, ktory moze przekaza¢ dane kontrahentéw przedsiebiorcy do
konkurentow. W przypadku rezygnacji z ustugi faktoringu przedsie-
biorca moze mie¢ trudnosci w poradzeniu sobie z operacjami ksiego-
wania oraz czynno$ciami zwigzanymi z kompleksowym zarzadzaniem
wierzytelno$ciami i terminowym inkasem naleznosci od dtuznikéow.
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4) Istnieje zagrozenie ostabienia pozytywnych relacji partnerskich przed-
siebiorstwa z kontrahentami, a nawet utrata stalych klientéw w dtugim
okresie poprzez fakt pojawienia si¢ faktora na linii sprzedawca—-nabyw-
ca. Faktor $cisle nadzoruje terminy zaplaty naleznosci oraz nie akcep-
tuje ,,przeciggania” platnosci przez dtuznikéw, co mogto by¢ niegdys
nieoficjalnie praktykowane ze strony faktoranta.

5) Niekompatybilnos$¢ oprogramowania komputerowego stron moze
utrudni¢ biezacy przeptyw informacji pomiedzy faktorantem a fakto-
rem. Ogranicza to efektywnos¢ zarzadzania finansami przedsigbiorcy.

6) Brak ustugi windykacji nalezno$ci w przypadku faktoringu petnego.

7) Nie wszystkie wierzytelno$ci mogg zosta¢ dopuszczone do obrotu fak-
toringowego.

Analizujac rozlegle zalety faktoringu oraz stosunkowo niewielkg ilo§¢
niedostatkow tejze formy finansowania, mozna wysuna¢ stwierdzenie, ze
faktoring na tle alternatywnych rozwigzan wypada imponujaco. Przedsta-
wione w tym rozdziale wyniki analiz pozwalaja stwierdzi¢, iz wiekszos¢
stabych stron ustugi faktoringowej ma charakter wzgledny i istnieje wyso-
kie prawdopodobienstwo, zZe zostang one usuniete na drodze prawnej lub
poprzez polepszenie kultury ekonomicznej przedsiebiorcéw.

Faktoring jest coraz lepiej postrzegany przez potencjalnych uzytkow-
nikéw na polskim rynku finansowym oraz wzrasta jego gospodarcze wy-
korzystanie.
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Wstep

Dziatalno$¢ podmiotéw gospodarczych na polskim rynku jest finansowa-
na na wiele réznych sposobéw. Obok tradycyjnych zrédel finansowania,
wsrod ktérych mozemy wyrdzni¢ kredyty bankowe czy emisje papierow
warto$ciowych, gospodarka rynkowa oferuje réwniez niekonwencjonal-
ne formy finansowania przedsigbiorstw. Do najbardziej innowacyjnych
i wcigz rozwijajacych sie mozna zaliczy¢: leasing, franchising, forfaiting,
venture capital oraz faktoring. Niniejsza praca, zatytulowana Faktoring
jako nowoczesne Zrédlo finansowania przedsiebiorstw na polskim rynku
finansowym, ma charakter teoretyczno- empiryczny.

Ustuga faktoringu pozwala w sposéb elastyczny traktowaé mechani-
zmy finansowania przedsi¢biorstw oraz wzbogaca zespdt instrumentéw
odpowiedzialnych za zarzadzanie ptynnoscia finansows. Inspiracja do
podjecia tego tematu bylo zaobserwowanie faktu btyskawicznego rozpo-
wszechnienia si¢ faktoringu w Unii Europejskiej oraz jego dynamiczne
przemiany na polskim rynku ustug finansowych. Poczatkowo faktoring
wsrdd polskich przedsigbiorcow byl mato popularny oraz negatywnie od-
bierany. W pdzniejszym okresie zdobyt zaufanie przedsiebiorcéw i do dzi$
obserwuje si¢ jego rosnaca tendencje rozwojowa. Jest to niekwestionowany
fenomen. W zwigzku z tak szybkim rozpowszechnieniem si¢ faktoringu
w Polsce w niniejszej pracy zostanie przyblizona i omdéwiona wlasnie ta
forma finansowania.
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Celem pracy jest ukazanie znaczenia faktoringu w finansowaniu dzia-
talnosci gospodarczej przedsigbiorstw oraz kompleksowe przedstawienie
rozwoju rynku faktoringowego w Polsce. Przedmiotem pracy jest faktoring
rozpatrywany w réznych ujeciach: czasowych (poprzez nakreslenie historii
faktoringu, oméwienie sytuacji terazniejszej oraz wybiegajac w przyszlosc),
przestrzennych (w przestrzeni zaréwno polskiej, jak i zagranicznej), z per-
spektywy stron stosunku faktoringowego.

Wiodacymi uzytymi metodami badawczymi sg: krytyczna analiza
piSmiennictwa, analiza statystyczna, analiza raportéw oraz analiza po-
réwnawcza w formie tabelarycznej i graficznej. Metody te pozwalaja na
analize zjawiska faktoringu poprzez wszechstronne naswietlenie réznych
jego aspektow.

W pierwszym rozdziale pracy dokonano szczegdtowej charakterystyki
faktoringu. Przedstawiono jego genez¢ oraz rozwdj w warunkach wspol-
czesnego rynku finansowego, a takze wytlumaczono pojecie faktoringu.
W tym rozdziale znajdujg si¢ rowniez wiadomosci dotyczace przedmiotu,
podmiotu oraz podstaw prawnych transakeji faktoringowych. Rozdzial ten
zawiera takze informacje na temat form i funkcji faktoringu.

W rozdziale drugim wyjasniono znaczenie faktoringu w finansowaniu
dzialalnosci przedsiebiorstwa. Wprowadzajac do tematyki zwigzanej z me-
todami finansowania w praktyce gospodarczej, rozdzial ten rozpoczeto po-
réwnaniem cech kapitalu wlasnego i obcego. Nastepnie dokonano analizy
korzysci, poréwnujac faktoring z alternatywnymi formami finansowania
dziatalnosci przedsigbiorstwa, takimi jak: kredyt bankowy i forfaiting,
a takze przedstawiono, jakie koszty musi ponies¢ przedsiebiorca, chcac
finansowa¢ swoja dziatalno$¢ poprzez faktoring. Na koniec rozdzialu za-
prezentowano zalety oraz wady faktoringu.

W rozdziale trzecim skoncentrowano si¢ na szczegétowym ukazaniu
rozwoju rynku faktoringowego w Polsce. Przedstawiono rowniez szerokie
perspektywy rozwoju polskiej branzy faktoringowej w niedalekiej przy-
sztosci.

Literatura, ktérg wykorzystano w trakcie pisania pracy, to przede
wszystkim pozycje ksigzkowe dotyczace faktoringu i innych form finan-
sowania dziatalnosci przedsigbiorstw, zasoby stron internetowych oraz
akty prawne.
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HANNA SKOWRONSKA*

Surogaty kapitatu
a ryzyko przedsiebiorstwa

I. Surogaty kapitatu
I.I. Faktoring wierzytelnosciowy

Faktoring wierzytelnosciowy jest jednym z surogatow kapitalu, ale pojecie
faktoringu nie odnosi si¢ wylacznie do przystugujacych przedsigbiorstwu
naleznosci. Faktoring definiuje si¢ jako dtugookresowa wspolprace po-
miedzy przedsiebiorstwem a wyspecjalizowang instytucjg faktoringowa
w zakresie finansowania naleznosci krétkoterminowych (faktoring wierzy-
telnosciowy), a takze zobowiazan (faktoring zobowigzaniowy). Faktoring
jest zlozong i niejednorodng ustugg. Dlatego tylko faktoring wierzytelnos-
ciowy to typowy surogat kapitatu, ktéry nie powoduje wzrostu zobowig-
zan przedsigbiorstwa, a wplywa korzystnie na jego ptynno$¢ finansows.
W tym przypadku znacznie skraca czas rotacji naleznosci, co ma przetoze-
nie na cykl konwersji gotéwki. Tym samym zmniejsza si¢ zapotrzebowanie
na kapital.

Celem faktoringu wierzytelnosciowego jest przyspieszenie rotacji na-
leznosci, gdyz sama umowa faktoringowa opiera si¢ na cesji wierzytelnosci.
Wazne przy tym jest badanie kontrahenta ze strony faktora — zaréwno
faktoranta, jak i dluznika. Przystugujace faktorantowi nalezno$ci musza
charakteryzowac si¢ pewnymi cechami, ktére zmniejszaja ryzyko faktora,
jesli chodzi o transakcje. Zatem faktorant i dtuznik powinni by¢ wiarygod-
nymi osobami, a powstaly diug musi by¢ akceptowany przez obie strony
i odpowiednio udokumentowany. Wierzytelnosci mogace by¢ przedmio-
tem faktoringu muszg mie¢ charakter pieni¢zny oraz pochodzi¢ z obrotu

" Hanna Skowronska - Szkota Gtéwna Handlowa, Instytut Finansow.



190 | HANNA SKOWRONSKA

gospodarczego. Moga to by¢ wierzytelnosci juz istniejace, ale faktoring nie
wyklucza tez wierzytelnosci przysztych. Jednak naleznosci nie powinny by¢
sporne czy przeterminowane lub przedawnione. Juz sama definicja fakto-
ringu zaklada, ze wierzytelnoéci w tym aspekcie s krétkoterminowe. Poza
tym sa one zwykle niewymagalne i nie s objete ograniczeniami przelewu.

Faktoring obejmujacy wierzytelnosci przyszte polega czgsto na ich za-
liczkowaniu przez faktora (do 50%), a potem nastepuje przejscie na zwy-
kly faktoring i splata reszty naleznosci. Okresla sie to mianem faktoringu
zamOwieniowego.

Przedmiotem faktoringu sa nie tylko wierzytelnosci (czy zobowigzania
w faktoringu zobowigzaniowym), lecz wigze si¢ on réwniez z szeregiem
innych uslug. W przypadku faktoringu restrukturyzacyjnego (ztozone-
go) ustugi dodatkowe sg na pierwszym planie. Zalicza si¢ do nich przede
wszystkim wszelkie ustugi prawne, ksiegowe, consulting, ustugi marketin-
gowe, windykacyjne, dystrybucje towardw itd.

Faktoring wierzytelnosciowy petni trzy podstawowe funkgcje, z ktorych
wlasnie wynikajg ustugi, jakie faktor jest w stanie §wiadczy¢. Faktoring
przede wszystkim ma za zadanie finansowa¢ naleznosci przystugujace
faktorantowi, dzieki czemu moze on korzystnie wplywac¢ na ptynnos¢ fi-
nansowa przedsigbiorstwa. W tym kontekscie istotna jest takze funkcja
zabezpieczajaca, ktéra znacznie moze ograniczy¢ ryzyko wystapienia nie-
wyplacalnosci, czyli bankructwa. Chodzi tez o swoisty transfer ryzyka na
podmiot zewnetrzny — tu: na faktora. Ponadto do zadan faktoringu nalezy
réwniez administrowanie naleznosciami bedacymi przedmiotem cesji. Za-
tem w ramach trzech wymienionych funkcji faktor §wiadczy réznorakie
ustugi. W ramach funkcji finansowej faktor finansuje wierzytelnosci, przez
co dodatkowo finansuje faktoranta. Ta funkcja moze by¢ rozbudowana
w przypadku faktoringu zobowigzaniowego. Funkcja administracyjna
oznacza przede wszystkim prowadzenie rozliczen naleznosci, jest zwigzana
z ich administrowaniem, np. inkaso naleznosci. Sprowadza si¢ takze do
minimalizacji ryzyka wynikajacego z oceny branzy, wyptacalnosci i wia-
rygodnosci dluznikéw. Ponadto obejmuje $cigganie naleznosci poprzez np.
monitorowanie opdznien. Jesli chodzi o funkcje zabezpieczajaca, polega
ona przede wszystkim na przejmowaniu ryzyka wyplacalnosci dtuznikéw
— moze by¢ ono calkowite lub czg¢$ciowe. Faktor niejednokrotnie zajmuje
sie oceng zdolnosci kredytowej diuznikow.
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Przy analizie nowoczesnej ustugi, jaka jest faktoring, istotne sg réwniez
jego podstawy prawne. W tym aspekcie mozna powiedzie¢, ze jest to prze-
de wszystkim umowa nienazwana - faczy w sobie cechy zlecenia, przelewu
wierzytelnosci, umowe $wiadczenia ustug oraz, w przypadku faktoringu
zobowigzaniowego, umowe poreczenia czy gwarancji. Stosuje sie takze
przepisy dotyczace przyrzeczenia, prawa wekslowego itd.

W tabeli 1 zaprezentowano podzial faktoringu jako ustugi pod wzgle-
dem réznych kryteriow.

Tabela 1. Podzial transakeji faktoringowych.

Umiej- Moment Zawiado- Zasieg Sposéb komu- | Inne
KRYTE- RIUM | SCOWienie zapi‘atyza' mlgnlg terytorialny | nikacji miedzy
ryzyka kupiong wie- | dtuznika faktorem
rzytelno$¢ i faktorantem
— petny —przyspie- |- jawny — krajowy — tradycyjny np. meta-
T0- RINGU Y Y| polawny d
— wymagal-
nosciowy

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: K. Kreczmanska-Gigol, Istota ustug faktoringowych,
[w:] Faktoring w Polsce 2010. Analiza. Rynek. Perspektywy, red. K. Kreczmarska-Gigol, Warszawa
2010, s. 14.

Faktoring mozna podzieli¢ ze wzgledu na ryzyko wyplacalnosci kon-
trahenta, ktére moze przejac na siebie faktor. W tym kontekscie wyro6z-
nia si¢ faktoring: pelny (wlasciwy), niepelny (niewlasciwy) oraz mieszany.
W przypadku faktoringu pelnego ryzyko zawsze obcigza faktora, nato-
miast gdy ma si¢ do czynienia z faktoringiem niepelnym, faktor moze
zwrocic¢ sig z regresem do faktoranta. Faktoring mieszany oznacza, ze ry-
zyko czesciowo obcigza faktora, a czesciowo faktoranta. Faktoring pelny
jest odpowiednio drozszy od faktoringu niepelnego. Odpowiedzialno$é
z tytulu rekojmi i gwarancji zawsze obcigza faktoranta.

Faktor ma mozliwos$¢ zaplaty za wierzytelnos¢ przed terminem wy-
magalnosci, w terminie (albo po zaplacie przez dtuznika), moze tez okre-
slong czes$¢ zaplacic¢ przed terminem - jako zaliczke — a pozostaly czesé¢
w terminie wymagalnosci. To wszystko zalezy od zapisu w umowie, ktéra
moze zaklada¢ odpowiednio faktoring przyspieszony, wymagalnosciowy
lub zaliczkowy.



192 | HANNA SKOWRONSKA

Waznym kryterium podziatu jest zawiadomienie diuznika o odsprze-
daniu naleznosci faktorowi. Faktoring pétjawny polega na zawiadomieniu
o tym fakcie dtuznika w ostatniej chwili, gdy zbliza sie termin platnosci.

Miejsce prowadzenia dziatalnosci przez podmioty transakcji faktorin-
gowej takze roznicuje faktoring. Wyrédznia si¢ wowczas faktoring krajowy
albo miedzynarodowy.

E-faktoring, w odréznieniu od faktoringu tradycyjnego, zaklada poro-
zumiewanie si¢ miedzy stronami transakeji z wykorzystaniem form komu-
nikacji elektronicznej. Zatem stanowi bardziej nowoczesne ujecie tej ustugi.

Natomiast w przypadku metafaktoringu wystepuje dodatkowo bank
faktoranta, ktdry razem z faktorem dzieli ryzyko catej transakeji.

Faktoring niejako uzupelnia kredyt, bo jest dostepny réwniez poza
sektorem bankowym, ale dziala nieco inaczej. Jest mato wrazliwy na
zmiany sytuacji przedsiebiorstwa, jest w stanie szybko sie dostosowa¢ do
jego potrzeb, a co istotne - jest dostepny bez rzeczowych zabezpieczen
i wjego cenie sg zawarte dodatkowe korzysci. Zabezpieczeniem sg przede
wszystkim wystawione faktury, ewentualnie weksel. Poza tym faktoring
pozwala przedsigbiorstwu uniezaleznic sie od jednego zrédla finansowania,
uwalniajgc zamrozone srodki. Trzeba podkresli¢, ze faktoring opiera sie na
finansowaniu nalezno$ci, a nie na zdolnosci kredytowej przedsiebiorstwa.
Banki finansujg podmioty gospodarcze istniejace diuzej niz jeden rok, be-
dace w dobrej kondycji. Faktoring natomiast nie stawia takich ograniczen,
ale kwota finansowania jest uzalezniona od obrotéw. Dla faktora wazna jest
jakos$¢ naleznosci, nie zdolno$¢ kredytowa faktoranta. Niestety, koszty s3
nieco wyzsze niz w przypadku kredytu, bo uwzgledniaja dodatkowe korzy-
$ci w postaci wezesniej omowionych ustug podstawowych i dodatkowych.

1.2. Leasing operacyjny

Leasing jest jedna z form finansowania dzialalnosci inwestycyjnej przed-
siebiorstwa. W duzej mierze stuzy finansowaniu transakcji zakupowych
(zakup aktywow). Kazda decyzj¢ inwestycyjna nalezy dobrze przemysled,
bo nie zawsze trzeba kupowac srodek trwaly, mozna go wynaja¢. Te opcje
umozliwia przedsiebiorstwu leasing.

Leasing polega na oddaniu przez wlasciciela w odplatne uzytkowa-
nie przedmiotu leasingu, a warunki, jakie powinny by¢ spetnione przez
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dajacego w uzytkowanie, muszg by¢ znane obu stronom. Leasingodawca
nabywa dany przedmiot dopiero wéwczas, gdy leasingobiorca wyrazi taka
che¢. Na rycinie 1 przedstawiono mozliwe podmioty transakcji leasingu.

Rys. 1. Podmioty transakcji leasingu.

POPIERAJACY PORECZYCIEL, np. czlonek zarzadu
(BANK)

\ /

FINANSUJACY KORZYSTAJACY
(LEASINGODAWCA) (LEAS[NGOBIORCA)

| W

towarzystwo ubezpieczeniowe zbywca o podmiot przerablajqcy

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: K. Gigol, Bank a leasing (finansowanie, zabezpieczenie,
dochodzenie naleznosci), Warszawa 2001, s. 40.

Bank w transakcjach leasingowych odpowiedzialny jest przede wszyst-
kim za dostarczenie funduszy, finansuje zakup przedmiotéw leasingu -
jest podmiotem popierajacym. Moze tez udzieli¢ kredytu inwestycyjnego,
gdy leasingodawca chce kupi¢ co$ na wlasne potrzeby, np. samochdd dla
prezesa. Bank moze rowniez organizowa¢ emisj¢ papieréw diuznych na
potrzeby leasingodawcy.

Spoiki leasingowe maja ogromny majatek trwaly w poréwnaniu do
wysokosci kapitaléw wlasnych, a wigkszos¢ transakcji finansujg w bankach.

W Polsce najpopularniejsze przedmioty leasingu to przede wszystkim
srodki transportowe, komputery, wyposazenie biurowe oraz maszyny
i urzagdzenia. Najwigksze obroty leasingowe w Polsce ma Europejski Fun-
dusz Leasingowy oraz spoiki-corki znanych bankéw, jak np. Raiffeisen,
BRE Leasing, Millennium Leasing, PKO Leasing, BZ WBK, Pekao, ING,
Getin, a takze VW Leasing.

Na mocy umowy leasingu przedmiot nie staje sie¢ wlasnoscia splacaja-
cego raty leasingowe. Dzieje si¢ tak tylko wtedy, gdy zawarta jest umowa
kupna-sprzedazy. Finansujacy (wg Kodeksu cywilnego), czyli leasingodaw-
ca, wymaga od klienta takich samych dokumentow, jakich wymaga od



194 | HANNA SKOWRONSKA

niego bank. Bank finansuje (jest popierajacym), a klient — leasingobiorca
— korzysta (jest korzystajagcym). Trzeba podkresli¢, ze korzystajac z leasingu,
trzeba mie¢ pewne przychody.

Do uméw leasingu stosuje sie przepisy prawne Kodeksu cywilnego. Za-
sadniczo tylko w ustawie o rachunkowosci rozréznia si¢ leasing operacyjny
i leasing finansowy. Leasing finansowy zaklada, Ze korzystajacy ewiden-
cjonuje przedmiot leasingu w swoich ksiegach, mimo ze nie jest on jego
wlasnoscig, i dokonuje jego amortyzacji. Kosztem uzyskania przychodu jest
tylko rata odsetkowa, czes$¢ kapitalowa traktowana jest jak zobowigzanie
wobec leasingodawcy. Natomiast leasing operacyjny pozwala zalicza¢ do
poniesionych kosztéw calg rate leasingowg — zaréwno czes¢ kapitatowa,
jak i odsetkowq. Leasingobiorca nie wykazuje wowczas w swoich ksiegach
leasingowanego $rodka trwatego. Przedmiotem rozwazan w tym podroz-
dziale byt wylacznie leasing operacyjny, poniewaz tylko on wystepuje jako
surogat kapitalu. Leasing finansowy zaliczany jest do typowych zrodet
finansowania przedsigbiorstwa.

Leasing charakteryzuje si¢ pewnymi cechami wlasciwymi dla tej trans-
akcji. Przede wszystkim przez leasing rozumie si¢ oddanie przedmiotu
w odplatne uzytkowanie. Podstawowy obowigzek leasingodawcy to wydanie
przedmiotu leasingu leasingobiorcy. Leasingodawca nie moze uzytkowac
przedmiotu leasingu przed wydaniem go leasingobiorcy, musi powstrzymac
sie od dziatan zaklécajacych uzytkowanie przedmiotu. Warto przy tym za-
znaczyé¢, ze gdy leasingodawca upada, przedmiot leasingu wchodzi do masy
upadlosciowej. Ponadto umowa leasingu zawierana jest na czas okreslony,
nie ma mozliwosci jej wypowiedzenia przez korzystajacego. Do obowigz-
kow leasingobiorcy nalezy uiszczanie oplat leasingowych, nawet gdy sa za-
strzezenia co do jakosci przedmiotu leasingu, oraz wlasciwe uzytkowanie
przedmiotu leasingu. W przypadku opdznien w platnosciach moga by¢
nalozone na korzystajacego powazne kary, np. zaplata odszkodowawcza
na rzecz leasingodawcy, odstapienie od umowy czy odebranie przedmio-
tu. Mozliwe jest nawet postawienie w stan wymagalno$ci wszystkich rat.

Jesli chodzi o umowe leasingu, musi si¢ ona sklada¢ z odpowiednich
elementéw. Nalezy do nich przede wszystkim okres obowiazywania umo-
wy oraz wysokos¢ oplat uiszczanych przez leasingobiorce. Wazne jest takze
okreslenie przedmiotu leasingu i wszelkie warunki, klauzule do umowy
leasingu, warunki cesji. Przy tym trzeba wspomnie¢ réwniez o konsekwen-
cjach niespetnienia warunkéw umowy oraz niewladciwego uzytkowania
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przedmiotu leasingu i zasadach jego konserwacji. Tak jak w kazdej umo-
wie, tak tez w umowie leasingu powinny znajdowac sie zapisy okreslajace
strony umowy, date oraz miejsce jej podpisania. Zwyczajowo dolacza sie
réwniez protokol zdawczo-odbiorczy przedmiotu leasingu oraz upowaz-
nienie udzielone leasingobiorcy przez leasingodawce.

Leasingobiorca moze odpowiadac calym swoim majatkiem w przypad-
ku niewywigzywania si¢ z platnosci. Podobnie jest w przypadku spotki
leasingowej. Gdy wystepuja jakie$ trudnosci, odpowiada ona calym swoim
majatkiem, a jej wlasciciel do wysokosci udziatéw (chyba ze poreczyt calym
swoim majatkiem).

Istnieje rowniez tzw. leasing obrotowy, ktéry oznacza, ze w okresie
obowigzywania umowy leasingu moze doj$¢ do wymiany przedmiotu le-
asingu na nowy.

Leasing wiaze si¢ z pewnymi kosztami dla przedsiebiorcy. Na ich wy-
soko$¢ wplywaja standardowe optaty badz dodatkowe wymagania leasin-
godawcy. Koszty umowy leasingowej obejmujg czgs¢ odsetkowy, na ktéra
ma wplyw marza za ryzyko leasingodawcy. Na wysokos$¢ czesci kapitatowej
oddzialuje przede wszystkim wartos¢ (koszt) przedmiotu leasingu. W cat-
kowity koszt leasingu wlicza si¢ takze prowizje przygotowawcza (koszt
obstugi transakeji) i pewng marze zysku leasingodawcy. Leasingobiorca
ponosi takze koszty ubezpieczenia, koszty ustanowienia zabezpieczen oraz
inne koszty, np. remontu przedmiotu. Zatem zwyczajowo oplaty te roz-
patrywane sg w trzech kategoriach: oplaty wstepne, oplaty biezace oraz
prowizje. Oplata wstepna jest zwykle negocjowalna, stanowi pierwsza —
inicjujacg - rate. Jesli chodzi o czynsz leasingowy, na jego wysokos¢ ma
wplyw koszt pienigdza, ryzyko transakgji, ale rowniez wartos¢ przedmiotu
i pewne koszty dodatkowe. Prowizje leasingowa natomiast determinuje
przede wszystkim warto$¢ calej umowy leasingu, przedmiotu leasingu
oraz pracochlonnos$¢ obstugi transakgji.

Korzystanie z leasingu, podobnie jak w przypadku faktoringu, ma
swoje zalety i wady. Kazde przedsigbiorstwo rozwazajace te¢ opcje musi
dokladnie przeanalizowa¢, czy leasing jest dobrym wyborem w ich kon-
kretnym przypadku.

Plusem na pewno jest fakt, ze nie trzeba wyklada¢ calego kapitalu
na zrealizowanie danego projektu inwestycyjnego, istnieje mozliwos¢ sfi-
nansowania calosci nakladéw inwestycyjnych. Wynika stad mozliwos¢
zmniejszenia kosztéw catkowitych inwestycji. Ponadto zastosowanie lea-
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singu operacyjnego wiaze si¢ z nizsza suma bilansowa, bo w bilansie bedzie
brak odpowiedniego zobowigzania. Zatem sg to pewne korzysci bilansowe.
Leasing to jakby wynajem dlugoterminowy, a to tez sprawia, ze inwestycje
przedsigbiorstwa zyskuja na elastycznosci, jesli chodzi o ich finansowanie.
Trzeba takze zaznaczy¢, ze leasing jest stosunkowo tatwo dostepny i wia-
ze si¢ z korzysciami podatkowymi polegajacymi na obnizeniu podsta-
wy opodatkowania w wyniku uiszczanych na rzecz leasingodawcy opfat.
W leasingu operacyjnym ma sie rowniez do czynienia ze zwigkszeniem
zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa, a raczej z niezakléconym przez
leasing dostepem do finansowania. Ponadto leasing zwykle nie wyma-
ga ustanowienia dodatkowych zabezpieczen rzeczowych, a bezsprzecznie
podmiot gospodarczy moze zyska¢ dostep do nowoczesnych technologii.

W poréwnaniu z mnogoscig zalet leasing przedstawia stosunkowo nie-
wiele wad. Skorzystanie z uslug leasingodawcy nie zapewni posiadania
przedmiotu na wlasnos$¢ - chyba ze po uptywie okresu obowigzywania
umowy leasingu, gdy w umowie znajduje si¢ stosowny zapis dotyczacy
wykupu przedmiotu leasingu na wlasnos¢. Leasing dos¢ czesto wymaga
poniesienia wysokich kosztéw samej transakeji leasingowej. W przypadku
pewnych trudnosci zwigzanych z wywiazywaniem si¢ z umowy leasingu
kary moga by¢ stosunkowo bolesne dla leasingobiorcy. Istotne jest rowniez
ryzyko cenowe i rzeczowe w tym kontekscie — przedmiot moze okazac si¢
wadliwy itd. W polskim prawie istnieja rowniez problemy z interpretacja
umowy leasingu. Ustawa o rachunkowosci co prawda precyzuje wszystkie
wymogi, by jednoznacznie méc okresli¢ rodzaj leasingu, jednak prawo
podatkowe rozrdznia te transakcje nieco inaczej. To powoduje czg¢sto za-
mieszanie, jesli chodzi o leasing finansowy i operacyjny.

Okres umowny w przypadku leasingu operacyjnego jest krétszy od
okresu ekonomicznego zuzycia przedmiotu leasingu. Wszelkie koszty
z nim zwigzane - koszty utrzymania i remontéw ponosi leasingodawca,
ale sa one juz wliczone w wysoko$¢ optat, ktdre uiszcza leasingobiorca.
Optlaty te nie pokrywajg ceny (amortyzacji) obiektu z uwagi na krotki
okres umowy i krotki czas trwania przedmiotu. Finansujacy moze réwniez
odstapi¢ od umowy oraz wynaja¢ przedmiot kolejnemu leasingobiorcy po
wygasnieciu umowy z pierwszym leasingobiorca.

Leasing stanowi alternatywe dla przedsigbiorstw chcacych korzystac
z danych $rodkéw trwatych, ale niemajgcych funduszy na sfinansowanie
takich inwestycji. Wowczas moga uzytkowac pewne aktywa, a dopiero po
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jakims$ czasie mogg si¢ one sta¢ wlasnoscia przedsiebiorstwa. Przy tym cala
rate bedacg efektem korzystania z leasingu operacyjnego mozna wliczy¢
w koszty dzialania i tym samym pomniejszy¢ podstawe opodatkowania.
Bez watpienia stanowi to wymierng korzys¢, ktéra czesto ma wpltyw na
decyzje przedsiebiorcy o wykorzystaniu tego surogatu kapitalu w swojej
dziatalnosci gospodarczej.

[.3. Amortyzacja

Kolejny przyktad surogatu kapitalu moze wydawac si¢ nieco zaskakujacy.
Amortyzacja zwykle traktowana jest jako koszt niemajacy pienieznego
charakteru. Jak powszechnie wiadomo, chodzi o stopniowe - regularne
- zaliczanie do kosztéw dziatalnosci zuzycia rzeczowych sktadnikéw ma-
jatku trwalego. Tym samym mozna wnioskowa¢ o nieodlacznym wptywie
amortyzacji na poziom zysku wygenerowanego przez przedsigbiorstwo.
Wyzsza amortyzacja obniza zyski, a wiec wplywa réwniez na podstawe
opodatkowania. Jest to swoista korzys¢, ktdra sprawia, ze przedsigbiorstwo
moze placi¢ nizszy podatek z uwagi na nizsze zyski, na ktére wplyneta
amortyzacja. Jest to zatem narzedzie do sterowania rentownoscig i plyn-
noscig przedsiebiorstwa. Wieksze odpisy amortyzacyjne umozliwiajg
przedsigbiorstwu szybciej uwolni¢ zainwestowane $rodki, by przeznaczy¢
je na inne cele. Przeciwne postgpowanie réwniez ma swoje zalety, ale waz-
na jest kwestia wczesniejszego obcigzenia zysku podatkiem dochodowym.
Amortyzacja jest skladnikiem tzw. nadwyzki finansowej generowanej
przez przedsiebiorstwo. Zatem istotnie wplywa na efektywnos¢ dzialalno-
$ci, gdyz nadwyzka finansowa w calosci (jako suma zysku netto i amorty-
zacji) jest traktowana jako cash flow. Wazny przy tym jest fakt, ze amor-
tyzacja w sprawozdaniach finansowych spéfek ujmowana jest jako koszt
podstawowej dziatalnosci podmiotu gospodarczego, tymczasem nie wigze
sie ona z kosztem faktycznie poniesionym przez przedsigbiorstwo. Nie
oznacza fizycznych wydatkow czy swoistego odptywu srodkéw pienieznych.
Dobranie odpowiednich parametréw w zakresie amortyzacji pozwala
optymalizowa¢ poziom nadwyzki finansowej, a zatem bezposrednio wply-
wac na najwazniejsze wskazniki okreslajace sytuacje finansowa podmiotu
gospodarczego. Poza tym kazde przedsigbiorstwo powinno okresli¢ i za-
planowac swoja strategie, jesli chodzi o poziom amortyzacji i zysku, a tym
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samym wysoko$¢ odprowadzanego podatku. Jesli organizacja zamierza
szybciej zamortyzowa¢ swoje aktywa, placi odpowiednio nizszy podatek,
ponoszac wyzsze koszty uzyskania przychodu. Efekt taki mozna uzyskac,
dobierajac odpowiednig stawke i metode amortyzacji. Jednakze nie wszyst-
ko jest zupelng dowolnosciag w tym zakresie — istniejg konkretne grupy
aktywow, ktérym przypisane sg okreslone stawki amortyzacji. Ustawo-
dawca precyzuje wysokos¢ stawek i metody amortyzacyjne w odniesie-
niu do aktywow tak, by przedsigbiorca wiarygodnie mégt ustali¢ dochdd.
Mimo wszystko jednak przedsigbiorca jest w stanie w miare swobodnie
manewrowac nalozonymi zasadami w taki sposéb, by osiagna¢ konkretny
cel - szybsze badz wolniejsze zamortyzowanie aktywow. Przykladowo, nie
amortyzuje si¢ gruntéw, a aktywa w pogorszonym lub zlym stanie mozna
zamortyzowac szybciej poprzez zastosowanie pewnych wspdtczynnikow.

Wyréznia si¢ dwie najpopularniejsze metody amortyzacji: liniowa
(réwnomierng, proporcjonalna) i degresywna. Istnieja réwniez metody:
naturalna i progresywna.

Zdecydowanie najprostsza metoda amortyzacji jest metoda liniowa. Po-
lega ona na regularnym odpisywaniu tej samej kwoty wyliczonej jako staly
procent od wartosci poczatkowej danego aktywa (réwna stawka). Amor-
tyzacji dokonuje sie tak dlugo, az wartos¢ netto danego $rodka trwalego
wyniesie zero.

Metode degresywna stosuje si¢ do aktywdw narazonych na szybka
utrate wartosci, gdyz zaklada ona szybszg amortyzacje $rodka w poczat-
kowym okresie jego uzytkowania. Z czasem wysokos$¢ odpiséw amortyza-
cyjnych maleje. Dzieje si¢ tak z uwagi na fakt, iz odpisy te sg kalkulowane
w oparciu o warto$¢ biezgcg srodka trwalego, tzn. o warto$¢ poczatkows
pomniejszong o dotychczasowe odpisy. Odpisy amortyzacyjne s3 coraz
nizsze, im dluzej dany przedmiot jest uzytkowany. Odpisy te dokonywane
sg tak dlugo, az ich wysoko$¢ bedzie rowna lub nizsza od wartosci odpisu
wyliczonego za pomocg metody proporcjonalnej. W tym momencie dalsze
odpisy dokonywane sg metoda liniowg, az do zerowej wartosci netto.

Przeciwng metodg do metody degresywnej jest metoda progresywna,
ktéra zaklada szybsze zuzywanie si¢ aktywa w miare uptywu czasu. Zatem
odpisy amortyzacyjne rosng, im dluzej uzytkowane jest dane aktywo.

Jesli chodzi o metode naturalng, to wydaje sie by¢ ona najbardziej spra-
wiedliwg. Metoda ta jest uzalezniona od fizycznej pracy wykonanej przez
samochdd czy maszyne. Odpis amortyzacyjny wyliczany jest na podstawie
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pracy wykonanej przez maszyne w roboczogodzinach, ilosci produkcji
lub ilosci przejechanych kilometréw. Metoda ta jednak od jakiego$ czasu
funkcjonuje juz tylko w teorii.

Przedsiebiorstwo jest w stanie sterowa¢ wysokoscig odpiséw amorty-
zacyjnych z uwagi na réznice wystepujaca pomiedzy prawem bilansowym
a prawem podatkowym. Ta réznica pokazywana jest jako podatek odro-
czony w sprawozdaniach finansowych przedsiebiorstwa. Amortyzacja to
przede wszystkim koszt podatkowy, gdyz obniza podstawe opodatkowa-
nia. W przepisach podatkowych wystepuja narzucone przez ustawodawce
wysokosci stawek podatkowych odnoszacych si¢ do konkretnych grup
aktywow. Amortyzacja w ujeciu ksiegowym stanowi przede wszystkim
odzwierciedlenie ekonomicznego zuzycia konkretnego skiadnika akty-
wow. Jednakze w granicach dopuszczalnych przepisami przedsiebiorca jest
w stanie manewrowac odpisami amortyzacyjnymi. Podmioty gospodarcze,
ktére wykazujg zyski, powinny wybiera¢ metod¢ degresywna, co pozwo-
litoby przesung¢ opodatkowanie zysku na okres pozniejszy, a uwolnione
w ten sposob $rodki moglyby by¢ efektywnie wykorzystane. Warto przy
tym wspomnie¢ o mozliwosci aktualizowania wartosci sktadnikéow ma-
jatku za pomoca dokonywanych odpiséw aktualizujacych. Jest to pewien
sposob wyceny rynkowej majatku, ktéry jest w dyspozycji przedsiebiorstwa,
a moze znaczgco wplynac na rzeczywistg wysoko$¢ nadwyzki finansowe;.
To element kontroli i monitoringu zgodnosci przebiegu realnych proceséw
z przyjetymi zalozeniami.

1.4. Sekurytyzacja aktywow

Sekurytyzacja aktywow to stosunkowo malo znany surogat kapitatu. Jest
ona wykorzystywana czesto przez banki chcace pozby¢ sie swoich nalez-
nosci kredytowych, przewaznie o r6znym stopniu zagrozenia splacalnosci.

Zasadniczo sekurytyzacja jest procesem polegajacym na wyodrebnie-
niu z bilansu przedsigbiorstwa - inicjatora — pewnej puli (zbednych) akty-
wow i uptynnieniu jej. To uplynnienie rozumiane jest jako emisja papieréw
warto$ciowych zabezpieczonych tymi aktywami. Sekurytyzacje aktywow
wykorzystuje si¢ przede wszystkim do tzw. czyszczenia bilansu. Ma ona
przyczynic si¢ rowniez do ograniczania kosztow. Jej zastosowanie nie po-
woduje wzrostu kapitalow wlasnych i wzrostu zadtuzania przedsiebiorstwa.
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Sekurytyzacja dziala jak typowy surogat kapitalu. Jest to proces emisji
nowych zbywalnych papieréw wartosciowych opartych na istniejacych
aktywach wydzielanych z przedsigbiorstwa, ktdre w przysztosci bedg gene-
rowac przeplywy pieni¢zne, np. naleznosci. Czgsto nastepuje przeniesienie
tych aktywow do spoiki celowej (tzw. special purpose vehicle [SPV] - spétka
specjalnego przeznaczenia), ktora emituje papiery wartosciowe zabezpie-
czone tymi aktywami i stanowiace niejako zrodlo wptywow. Z tego wynika
réwniez podzial sekurytyzacji na tradycyjng i syntetyczng, ktdére zostang
omodwione w dalszej czesci tego rozdziatu. Sekurytyzacje mozna uznac za
jedng z metod zarzadzania naleznosciami w przedsigbiorstwie.

Pierwsze procesy sekurytyzacyjne mialy miejsce w latach 70. XX wieku
w USA i obejmowaty zwykle wierzytelnosci hipoteczne. W Europie inicja-
torem sekurytyzacji byty banki Barclays i Lloyds w Wielkiej Brytanii (1987).
Obecnie w Europie najwyzsze obroty sekurytyzacyjne osiagaja: Wielka
Brytania, Francja, Wlochy oraz Hiszpania. Polskie programy sekurytyza-
cyjne mialy: BRE Bank dla Zaopatrzenie Farmaceutyczne Urtica SA, Pekao
SA dla Pekao Leasing (do roku 2000), a w 2005 roku PKO BP przeprowadzit
sekurytyzacje o wartosci okoto 660 mln PLN z wykorzystaniem funduszu
sekurytyzacyjnego.

Przeterminowane naleznosci bankowe z tytutu udzielonych kredytow
konsumpcyjnych stanowig ponad polowe wartosci sekurytyzacji w Pol-
sce. Na drugim miejscu sa wierzytelnosci z tytutu kredytéw udzielanych
w rachunkach ROR, a na trzecim wierzytelnosci z tytutu kredytéw samo-
chodowych. Zasadniczo jest to ustuga, ktéra powinna cieszy¢ sie duzym
powodzeniem w Polsce.

W procesie sekurytyzacji zawsze biora udzial rézne podmioty. Jest to
przede wszystkim inicjator, czyli przedsiebiorstwo lub instytucja finan-
sowa, ktora jest pierwotnym wlascicielem badz nabywcg aktywéw beda-
cych przedmiotem tego procesu. Czgsto pozbywa si¢ ryzyka zwigzanego
z wydzielanymi aktywami. Jako podmiot emitujacy papiery wartosciowe
moze wystepowac spolka specjalnego przeznaczenia albo fundusz seku-
rytyzacyjny. W przypadku sekurytyzacji pierwotnej emitentem staje si¢
inicjator. Nastepnie w transakgcji takiej biora udzial inwestorzy, czyli na-
bywcy wyemitowanych papieréw wartosciowych. Inwestor (czyli np. bank,
fundusz inwestycyjny, spotka ubezpieczeniowa) nie staje sie wlascicielem
SPV, kupuje jedynie wyemitowane wartosci. Wilascicielem spétki celowej
jest inicjator. Umowa sekurytyzacyjna podpisywana jest miedzy inicja-
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torem a SPV lub funduszem sekurytyzacyjnym. Kolejnym podmiotem
uczestniczacym w sekurytyzacji jest agent serwisowy bedacy administra-
torem aktywow. Moze to by¢ zaréwno inicjator, jak i spotka windykacyjna.
Ich zadaniem jest obstugiwanie wszelkich platnosci zwigzanych z calym
procesem.

Istotny jest rowniez udzial w tym procesie agencji ratingowej, ktorej
zadaniem jest nadanie emisji ratingu. Im wyzszy jest to rating, tym wie-
cej chetnych do nabycia i tym wyzej mozna dane aktywa wycenié. Za-
sadniczo sekurytyzacja jest lepsza dla przedsiebiorstw o stabym ratingu.
Agencja ocenia przede wszystkim sytuacj¢ finansowg emitenta papieréw
warto$ciowych, probuje oszacowaé potencjalne ryzyko jego niewyptacal-
nosci. Poza tym wazny jest udziat wszelkich dodatkowych podmiotow
zwigzanych z poprawg jakosci emitowanych papieréw wartosciowych, jak
na przyktad banki i towarzystwa ubezpieczeniowe udzielajace gwarancji.
Ubezpieczyciel moze ubezpieczy¢ caly portfel naleznosci (ubezpieczenie
portfelowe) lub zawrze¢ bezposrednio z kredytobiorca umowe ubezpiecze-
niowa. W przypadku underwritingu mamy do czynienia z ubezpieczeniem
samej emisji papierow od niewyptacalnosci emitenta.

Bank inwestycyjny jako agent emisji lub doradca emisji jest odpowie-
dzialny za organizacje i obstuge emisji. Jest jeszcze tzw. powiernik, u kto-
rego mozliwe jest wcze$niejsze zgromadzenie srodkéw, zanim zostang roz-
liczone przez serwisera i wyplacone nabywcom papieréw. Czesto ma sie
réwniez do czynienia z doradcami podatkowymi i ksiggowymi, ktérych
zadaniem jest opracowanie struktury transakeji sekurytyzacji i nastepnie
zaproponowanie jej zainteresowanemu podmiotowi. Zatem proces ten
wymaga zaangazowania wielu podmiotéw, co pociaga za sobg wysokie
koszty state. Na rycinie 2 przedstawiono uproszczony schemat procesu
sekurytyzaciji.

Rys. 2. Uczestnicy procesu sekurytyzacji.

aktywa N papiery wartosciowe
INICJATOR SPV - * INWESTOR
}#zeplyw srodkow piemegznych pizeplyw srodkow premeznych

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: S. Antkiewicz, Polski rynek obligacji i innych papieréw
warto$ciowych, Gdansk 2011, s. 225.
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SPV jest to specjalnie powotany podmiot, na ktérego przechodzi cale
ryzyko zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych zabezpieczonych ak-
tywami, ktére pochodzg z bilansu inicjatora, czyli niejako spotki-matki
w stosunku do spotki celowej. Istota powotania spétki specjalnego przezna-
czenia jest wlasnie transfer ryzyka na podmiot niezalezny organizacyjnie
i kapitalowo od przedsiebiorstwa. SPV nie jest podmiotem, ktéry musi
wystapi¢ w kazdej transakcji sekurytyzacyjnej. Jest to dedykowany twor,
powolany tylko na potrzeby tego procesu, nieprowadzacy zadnej innej
dzialalnosci zarobkowej. W transakcjach z udzialem SPV dochodzi do
sekurytyzacji, gdzie wystepuje jeden sprzedawca aktywow, ktory jest jed-
nocze$nie inicjatorem transakcji. Dotyczg one przewaznie duzych i bardzo
duzych przedsiebiorstw, poniewaz warto$¢ sekurytyzowanych aktywoéw
musi by¢ na tyle duza, by po pokryciu kosztéw procesu, zostala jeszcze
pewna nadwyzka swiadczaca o oplacalnosci catego przedsiewziecia.

Przeniesienie aktywow na papiery wartosciowe moze odby¢ sie w ra-
mach trzech réznych drég. Pierwszg z nich jest cesja wierzytelnosci, ktora
nie zaklada regresu. Dotyczy ona wierzytelnosci niezabezpieczonych hipo-
tecznie. Kolejnym sposobem jest nowacja, czyli swoiste odnowienie uméw
z dluznikami, poniewaz stare wygasajg. Nie moga by¢ to wierzytelnosci
przeterminowane. Wazny jest fakt, Ze wola takiego postepowania musi
by¢ po stronie dtuznika. Ostatnig droge stanowi subpartycypacja, czyli
przeniesienie prawa do zaplaty na SPV (wraz z aktywami) lub fundusz
sekurytyzacyjny. W tym przypadku aktywa pozostaja w bilansie inicjatora,
nastepuje samo przeniesienie praw do wierzytelnosci. Subpartycypacja
jako jedyna jest zrédlem finansowania.

Z punktu widzenia przedsigbiorstwa proces sekurytyzacji cechuje si¢
okreslonym przebiegiem. Najpierw powinna wystapic faza przygotowania,
ktdéra obejmuje przede wszystkim sprecyzowanie celu procesu, szukanie
ofert, przeprowadzenie analizy wstepnej. W tym momencie istotny jest
takze wybdr banku jako doradcy w procesie sekurytyzacji jednego sprze-
dawcy lub jako aranzera w procesie sekurytyzacji wielu sprzedawcéw. Ana-
liza wstepna to przede wszystkim analiza wierzytelnosci, jakosci towardw,
sytuacji ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstwa czy dotychczasowej
obstugi wierzytelnoéci na podstawie danych informatycznych. W kolejnym
etapie przedsiebiorstwo powinno dokona¢ pewnego rodzaju struktury-
zacji transakcji, stworzy¢ konkretng jej strukture — m.in. w ramach due
dilligence, zebrania i przygotowania dokumentacji do umowy - i final-
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nie dochodzi do zawarcia umowy sekurytyzacyjnej. W tym kroku trzeba
réwniez zadba¢ o nadanie ratingu przez agencje ratingowg. Ostatni etap
obejmuje realizacje samej transakeji. Dokonuje sie wowczas rewolwingowej
sprzedazy wierzytelnosci, raportuje si¢ na potrzeby inwestoréw, SPV lub
funduszu sekurytyzacyjnego. Wazny jest takze biezacy nadzér i kontrola.
Sprzedaz rewolwingowa polega na uzupetnianiu o nowe wierzytelnosci (do
okreslonej kwoty) tej czesci, ktéra w momencie sprzedazy wierzytelnosci
zostala juz sptacona. Udzial inicjatora w trzecim etapie jest niewielki, gdyz
rozlicza on tylko wplywy z procesu.

Wyrdznia si¢ kilka rodzajow sekurytyzacji. Pierwszy podzial wyodreb-
nia sekurytyzacje jednego sprzedawcy i sekurytyzacje wielu sprzedawcéw.
Kryterium tego podziatu stanowi liczba potencjalnych podmiotéw chca-
cych docelowo dokona¢ emisji nowych zbywalnych papieréw warto$cio-
wych zabezpieczonych wlasnymi aktywami. Wedtug drugiej klasyfikacji
omawianego procesu wystepuje podzial na sekurytyzacje pierwotng i wtor-
ng. W sekurytyzacji pierwotnej nie ma si¢ do czynienia ze swego rodzaju
posrednikiem, czyli podmiotem, przez ktéry beda emitowane nowe papie-
ry wartosciowe, np. SPV. Sekurytyzacja wtérna zaklada obecno$¢ spotki
specjalnego przeznaczenia. W jej ramach wyroznia sie sekurytyzacje bi-
lansowg (tzw. true sale) lub niebilansowa, czyli syntetyczng lub subparty-
cypacyjng. Sekurytyzacja bilansowa jest oparta na prawdziwej sprzedazy
aktywow, obejmuje wykreslenie tych wierzytelnosci z ksiag rachunkowych.
Natomiast sekurytyzacja syntetyczna to przeniesienie samego ryzyka na
SPV ibrak jest rzeczywistego przeniesienia aktywéw. Dzieki temu inicjator
nie zmniejsza swojej sumy bilansowe;j.

Sekurytyzowane aktywa muszg mie¢ charakter pieni¢zny. Rozumie si¢
przez to ich zdolnos$¢ do generowania przeptywéw pienieznych w chwili
obecnej lub w przysztosci. Podobnie jak w przypadku faktoringu, aktywa
bedace przedmiotem sekurytyzacji powinny pochodzi¢ z obrotu gospodar-
czego, wynika¢ z konkretnego zdarzenia, np. z tytutu dostawy. Moga by¢
to wierzytelnosci istniejace, ale tez przyszle, wymagalne lub niewymagalne.
Jednakze w Polsce najczesciej wystepuja wierzytelnosci wymagalne. Wierzy-
telnosci te powinny by¢ dobrej jakosci, wiec nieprzeterminowane. Ogrom-
ne znaczenie w tym procesie ma fakt odpowiedniej dywersyfikacji aktywow.

W sekurytyzacji wykorzystuje sie czesto pojecie Asset Backed Secu-
rities, ktore obejmuje emisje papierow wartosciowych zabezpieczonych
aktywami na rynku kapitalowym. Sg to papiery wartosciowe oparte na
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wierzytelno$ciach niehipotecznych. Natomiast papiery warto$ciowe oparte
na wierzytelnosciach hipotecznych to MBS — Mortgage Backed Securities.
Poza tymi dwiema gléwnymi grupami w procesie sekurytyzacji mozna
spotkac jeszcze CBO - papiery wartosciowe zabezpieczone obligacjami,
CLO - zabezpieczone kredytami, CSO - zabezpieczone swapami, ABCP
— zabezpieczone aktywami (Asset-Backed Commercial Paper) czy CMO,
ktdry zaktada podzial przyszltych przeplywoéw pieni¢znych z tytutu wie-
rzytelnosci hipotecznych na obligacje.

W transakcjach o duzej wartosci istotng role odgrywaja odpowiednie
zabezpieczenia. Wyrdznia sie zabezpieczenia wewnetrzne oraz zewnetrz-
ne. Do wewnetrznych nalezg przede wszystkim same aktywa bedace
przedmiotem sekurytyzacji (dobrej jakosci, zdywersyfikowane), rachunek
zabezpieczajacy oraz nadzabezpieczenie. Jesli chodzi o zabezpieczenia
zewnetrzne, to moze to by¢ np. gwarancja osoby trzeciej (bankowa lub
ubezpieczeniowa, sprzedazy papieréw wartosciowych, inicjatora). Gwaran-
cja inicjatora jest rzadko spotykana z uwagi na fakt uzaleznienia ryzyka
emisji od ryzyka inicjatora. Do zabezpieczen zewnetrznych mozna ponad-
to zaliczy¢ kredyt bankowy na wykup papieréw wartosciowych, ubezpie-
czenia transakcji przez towarzystwo ubezpieczeniowe o wysokim ratingu,
niezaleznego serwisanta, rating nadawany przez niezalezng renomowana
agencje czy akredytywe otwierang przez bank gwarantujacy srodki na
pokrycie niedoboréw w przypadku straty. Zabezpieczen jest zwykle duzo
i s3 one kosztowne, do tego dochodzg réwniez niemale koszty transakcji.
To uzasadnia duzg warto$¢ transakcji sekurytyzacyjnych.

Koszty transakcyjne obejmuja przede wszystkim koszty finansowe,
a wiec te placone inwestorom, ktore sg zalezne od ryzyka. Im wyzsze ry-
zyko, tym wyzszy koszt. Do tego dochodzi prowizja bankéw, honorarium
dla agencji ratingowej, prawnikow, finansistoéw, a takze koszty utworzenia
SPV lub funduszu sekurytyzacyjnego. Wysokie sg juz koszty wstepne —
jeszcze przed podjeciem transakeji, np. due dilligence.

Caly proces sekurytyzacji z punktu widzenia inicjatora stuzy pozyska-
niu $rodkow pienieznych poprzez uwolnienie zamrozonej w nieptynnych
aktywach gotowki. Przy tym czesto mozna wskaza¢ réwniez che¢ pozbycia
sie ryzyka zwigzanego z nalezno$ciami i poprawe adekwatnosci kapitalo-
wej, gdy inicjatorem sekurytyzacji jest bank. Dla inicjatora sekurytyzacja
to mozliwos¢ pozyskania tanszego pienigdza oraz uniezaleznienie si¢ od
tradycyjnych dawcéw kapitatu. Inwestorzy o niskim ratingu moga zyska¢
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dostep do rynkéw finansowych. Sama sekurytyzacja przyczynia si¢ do po-
prawy wskaznikow rentownosci z uwagi na tzw. efekt skrocenia bilansu, co
determinuje wyzszy zwrot z kapitatu. Korzystny jest rowniez potencjalny
transfer ryzyka kredytowego na rynki kapitatowe.

Sekurytyzacja to jedna z metod zarzadzania ryzykiem kredytowym
i jego dywersyfikacji. Fundusze sekurytyzacyjne czgsto tworzg spotki win-
dykacyjne (np. Prokura w Polsce), a wiec sekurytyzacja stymuluje rozwoj
windykaciji.

I.5. Forfaiting

Warto wspomniec réwniez o forfaitingu, bedacym swoistg ustugg siostrza-
ng faktoringu. Wyrdst z faktoringu, ale nie jest jego rodzajem. Omawiane
ustugi ro6znia si¢ migdzy soba przede wszystkim wartoscig transakeji oraz
okresem platnosci naleznosci. Forfaiting zwykle wymaga pierwszorzed-
nego zabezpieczenia, bo zaklada cesj¢ dlugoterminowych wierzytelnosci,
zwykle pojedynczych (nie jest to stata wspdtpraca). Na polskim rynku naj-
czesciej wystepuje forfaiting samorzadowy, leasingowy oraz wierzytelnosci
czynszowych. Forfaiting dotyczy czgsto obrotu zagranicznego. Forfaiting
jest to jednorazowa transakcja.

Forfaiting pojawil si¢ w latach 20. XX wieku jako cesja wierzytelno-
$ci bez regresu do cedenta. Jest to forma $rednio- i diugoterminowego
finansowania dostawcow polegajaca na refinansowaniu ich terminowych
naleznosci pochodzacych z obrotu gospodarczego (od 180 dni do 10 lat).
Wierzytelnosci te opiewajg na wysokie sumy, co implikuje duze ryzyko.
W Polsce forfaitingiem zajmuja si¢ banki, ktore wystepuja jako forfaiterzy,
czyli instytucje kupujace wierzytelnosci. Poza nimi w takiej transakcji bie-
rze udzial takze forfaitysta (przedsi¢biorstwo) oraz dtuznik forfaitingowy.
Czasami dodatkowo wystepuje podmiot zabezpieczajacy wierzytelnosé
oraz inna instytucja forfaitingowa, posredniczgca, gdy ma si¢ do czynienia
z forfaitingiem zagranicznym, np. Centrala Handlu Zagranicznego. Istnie-
nie podmiotu zabezpieczajacego jest uzasadnione wysokimi kwotami oraz
dlugimi okresami platnosci. Moze to by¢ w formie poreczenia instytucji
panstwowych albo gwarancji bankowych lub ubezpieczeniowych.

Forfaiting ma wiele réznych odmian, ktoérych geneza jest analogiczna
do faktoringu. Wyrdznia sie forfaiting wlasciwy i niewtasciwy. W forfai-
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tingu niewlasciwym forfaiter nie przejmuje na siebie ryzyka wyptacalno-
$ci dluznika, zostaje ono u przedsigbiorcy. Ze wzgledu na wystepowanie
funkcji dodatkowych, np. transport towaru, dzieli si¢ forfaiting na zwy-
kty lub poszerzony. Podstawowe funkgcje forfaitingu to funkcja finansowa
i zabezpieczajaca, i to one wystepuja w forfaitingu zwyklym. Nastepnie
wystepuje forfaiting bezposredni (umowa zostaje zawarta pomiedzy for-
faiterem a forfaitysta), posredni i dalszy (sprzedaz wierzytelnosci innemu
forfaiterowi), zaleznie od tego, ile podmiotéw dana transakcja obejmuje.
Zasigg terytorialny wyznacza odpowiednio forfaiting krajowy badz zagra-
niczny. Jesli chodzi o kryterium zawiadamiania dluznika, to wyréznia sie
forfaiting otwarty i ukryty, ktéry wystepuje bardzo rzadko ze wzgledu na
specyfike tej ustugi (naleznosci o duzej wartosci). Kryterium przedmiotu
transakcji dzieli forfaiting na forfaiting wierzytelnosci wlasnych, wierzy-
telnosci w wekslach trasowanych (oznacza to, ze dtuznikiem wekslowym
jest inny podmiot niz wystawca weksla), wierzytelnosci handlowych, wie-
rzytelnosci objetych akredytywami, wierzytelnosci leasingowych oraz for-
faiting samorzadowy. Typy forfaitingu obrazuja podobienstwo forfaitingu
i faktoringu - nazewnictwo jest bardzo zblizone lub identyczne.
Jednakze istnieje kilka aspektow, ktore uwydatniajg istniejace réznice
pomiedzy tymi siostrzanymi ustugami. Te dwa surogaty kapitalu rézni
przede wszystkim charakter wspolpracy. Forfaiting jest wspolpraca jedno-
razowg pomiedzy forfaiterem a forfaitysta (przedsi¢biorstwo bedace pier-
wotnym wierzycielem to forfaitysta), przy czym faktoring zaklada stalg
wspolprace miedzy podmiotami. Forfaiterem moze by¢ bank, natomiast
faktorem bank lub inna wyspecjalizowana instytucja $wiadczaca ustugi
faktoringowe. Poza tym w forfaitingu nie wystepuje funkcja administra-
cyjna, poniewaz wspolpraca ogranicza si¢ do konkretnej wierzytelnosci.
Nie zachodzi wigc potrzeba administrowania wieksza liczbg naleznosci.
Forfaiting nie obejmuje tylko naleznosci krétkoterminowych, swdéj zakres
poszerza o naleznosci §rednioterminowe, a nawet dlugoterminowe. Forfai-
ter nie zaliczkuje tych wierzytelnosci, przedmiotem staje sie cala naleznos¢,
ktdra dotyczy jednego dtuznika. W przypadku forfaitingu wazny aspekt
stanowi zabezpieczenie rzeczowe transakcji, wtasciwie niewymagane przy
faktoringu. Forfaiter z reguly wymaga gwarancji bankowych, ubezpiecze-
nia czy nawet hipoteki. Wszystko to wynika z zasadniczej réznicy miedzy
faktoringiem a forfaitingiem, jesli chodzi o warto$¢ transakeji. Stad wnio-
sek, ze w forfaitingu wystepuje réwniez wieksze ryzyko. Z tym ryzykiem
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zwigzane s3 wyzsze koszty — w forfaitingu obejmuja one prowizj¢ oraz
dyskonto, podczas gdy w faktoringu odsetki i prowizje. W obu tych suroga-
tach kapitalu moga wystepowac oplaty dodatkowe. Forfaiting jest umowa
nienazwang (podobnie jak faktoring), ktéra moze opierac si¢ na obrocie
wekslowym. Cesja wierzytelno$ci moze by¢ jego podstawa, lecz nie musi.
Podstawg prawng forfaitingu jest wowczas prawo wekslowe, natomiast
w faktoringu cesja wierzytelnosci lub subrogacja.

Wierzytelnosci, ktore moga by¢ przedmiotem forfaitingu, musza cecho-
wac si¢ przede wszystkim pienieznym charakterem. Jednakze moga by¢ to
wierzytelnosci zaréwno wekslowe, jak i bezwekslowe, krajowe i zagranicz-
ne, tez objete akredytywami. Jesdli chodzi o ich pochodzenie, akceptowane
sg zaréwno te wynikajace z uméw dostawy czy sprzedazy, jak rowniez
z tytulu wykonania ustug leasingowych.

Biezaca obsluga forfaitingu obejmuje przede wszystkim ocene¢ zdolno-
$ci kredytowej forfaitysty oraz diuznika forfaitingowego. Poza tym forfaiter
analizuje realizacje umowy przez forfaityste, z ktorej wynikajg nalezno-
$ci oraz splacalnos¢ wykupionych wierzytelnosci (gdy ptatnos¢ nastepu-
je w ratach). Woéwczas forfaitysta jest informowany na biezgco o stanie
tych naleznosci. W ramach obslugi transakeji forfaiter dokonuje takze
ustanowienia i aktualizacji zabezpieczen, zwraca forfaityécie nalezne mu
kwoty, wysyla ponaglenia w splacie i zajmuje si¢ windykacjg. Co miesiac
w dochody forfaitera zostaje przeksiegowana cze$¢ dyskonta przypadajaca
na dany okres. Oplaty te (dyskonto wraz z prowizja) pobierane s3 z gory.
Zatem przychody forfaitera sg roztozone w czasie. Prowizja forfaitera jest
pobierana procentowo od wierzytelnosci, a na wysoko$¢ optat ma wptyw
przede wszystkim kwota i okres, jaki naleznosci obejmujg. Do calkowitych
oplat w forfaitingu mozna zaliczy¢: prowizje (marza banku), dyskonto,
oplaty dodatkowe (np. z uwagi na okres uruchomienia umowy - opfata
za gotowos¢ srodkéw do uruchomienia oraz optaty wynikajace z kosztu
ustanowienia zabezpieczen). Zabezpieczeniami moga by¢: ubezpieczenie
transakcji, gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa, gwarancja Skarbu
Panstwa, hipoteka na nieruchomosci czy zastaw lub przewlaszczenie (ale
w tym przypadku wystepuja pewne ograniczenia).

Przy ocenie wniosku forfaitingowego brane sa przede wszystkim pod
uwage czynniki zwigzane z warunkami kontraktu, z ktérego wynika
wierzytelno$¢, a takze wiarygodnos$¢ i wyptacalnosé zaréwno dluznika,
jak i forfaitysty (szczegdlnie wazne, gdy wygasa wierzytelnos¢). Istot-
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ne s3 rowniez warto$¢ wierzytelnosci i okres jej ptatnosci — im dtuzszy,
tym wyzsze ryzyko forfaitera. Poza tym forfaiter zawsze ocenia rodzaje
ustanowionych zabezpieczen i czynniki wplywajace na ryzyko branzy
i kraju, w ktérym dziala forfaitysta i dtuznik.

Forfaiting koncepcyjnie bardzo przypomina faktoring, zwlaszcza
jesli chodzi o efekty ekonomiczne, jakie wywoluje. Ten surogat kapita-
tu poprawia ptynnos¢ finansowg i znaczgco obniza ryzyko wspolpracy
z niewiarygodnym lub niewyplacalnym kontrahentem. Wynika to z oce-
ny kontrahenta przez forfaitera. Poza tym mozliwy jest transfer ryzyka
kredytu kupieckiego na forfaitera oraz transfer ryzyka kraju kontrahenta
w transakcjach forfaitingu miedzynarodowego. Zasadniczo jednak forfa-
iting zaklada jednorazowg wspdtprace pomiedzy przedsiebiorca a forfai-
terem, ktéra obejmuje wykup wierzytelnosci o wiekszej wartosci (zwykle
od 14.500 euro do 500.000 euro) i zapadalne w dluzszym okresie. Cze¢sto
takze wigze si¢ z transakcjami zagranicznymi.

2. Ryzyko przedsiebiorstwa a wybrane zrodta finansowania
przedsiebiorstwa

2.1. Finansowanie dtugiem

W rozdziale pierwszym tej pracy przedstawiono stabe i mocne strony
finansowania dluznego. Jednakze istnieje jeszcze sporo zagadnien, kto-
re warto poruszy¢ w tej kwestii. Wazne jest lewarowanie, a wiec pojecie
dzwigni finansowej, operacyjnej oraz dzwigni tacznej. Jako ze korzystanie
z kapitalow obcych wiaze sie z wigkszym ryzykiem (rowniez w wymiarze
pozytywnych, ale nieprzewidzianych zdarzen) niz korzystanie z kapitaléw
wlasnych, bedacych bardziej stabilnym zrédlem finansowania dziatalnosci,
skala dzwigni moze by¢ jednym z miernikéw ryzyka.

Dzwignia operacyjna ttumaczy niejako zaleznos¢ pomiedzy poziomem
sprzedazy a zyskiem operacyjnym w przedsigbiorstwie. Zysk operacyjny
w tym kontekscie jest rozumiany jako EBIT. Zatem dzwignia operacyjna
informuje o tym, jak na zmiane¢ zysku wplynie okreslona zmiana poziomu
sprzedazy, przy czym zmiany te wyrazone s3 w procentach. Jest to bardzo
wazna kwestia, ktéra potencjalnie moze nie mie¢ znaczenia, jesli chodzi
o ryzyko w przedsiebiorstwie. Nic bardziej mylnego. Przedsigbiorstwo
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zasadniczo generuje swoje zyski ze sprzedazy. Na te zyski wplywaja réw-
niez koszty stale oraz koszty zmienne, zwigzane posrednio i bezposrednio
z wolumenem produkcji. Dzwignia operacyjna moze by¢ pewnym czynni-
kiem, ktory determinuje optymalny poziom produkcji, kosztow i sprzedazy,
a tym samym zysku, ktory trafi do przedsigbiorstwa. Jest to wspdtczynnik
istotny przede wszystkim dla przedsigbiorstw produkcyjnych.

Kolejnym rodzajem dzwigni jest dzwignia finansowa, bedaca relacja
przyrostu zysku operacyjnego (EBIT) do przyrostu zysku brutto. To miara
okreslana jako pelniejsza niz dzwignia operacyjna, gdyz ma szersze zasto-
sowanie praktyczne z uwagi na interpretacje, gdyz powigksza dzwignie
operacyjng. Odpowiada niejako na kluczowe pytanie: czy struktura ka-
pitatu sprzyja efektywnosci? Im wyzsza warto$¢ wskaznika, tym wyzsza
dzwignia i wzrost efektywnosci, ale tez wzrost ryzyka. Dzwignia finan-
sowa jest swego rodzaju zjawiskiem, ktére mowi o takim uksztaltowaniu
struktury kapitaloéw wlasnych i obcych, zZe réwnolegle wzrasta rentowno$é
kapitalow wlasnych — ROE. ROE wzrasta tylko wtedy, gdy koszty obstugi
dlugu zwiazanego z odsetkami od finansowania dtuznego sa nizsze od
rentownos$ci majatku calkowitego. Jest to czynnik warunkujacy optacal-
no$¢ wykorzystania dzwigni finansowej w przedsigbiorstwie, gdyz zasto-
sowanie kapitalu obcego ma swoje zaréwno ujemne, jak i dodatnie strony.
Warto przy tym pamieta¢ o odpowiednim poziomie ptynnosci finansowej,
jaki musi zachowa¢ podmiot gospodarczy, by moc terminowo regulowaé
swoje zobowigzania i kontynuowac dzialalnos¢ w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci.

Co do efektow dzwigni finansowej nalezy omoéwi¢ ponoszenie przez
przedsigbiorstwo kosztow stalych w postaci odsetek i optat od kapitatow
obcych. Dzwignia ta obejmuje wykorzystanie tych kosztéw z uwagi na
objecie analiza finansowania dluznego, ale ich obecnos¢ moze uwydat-
ni¢ oddzialywanie przyrostu zysku operacyjnego wypracowanego przez
przedsiebiorstwo na przyrost zysku na jedna akcje. To pokazuje zaleznos¢
dochoddéw akcjonariuszy od poziomu dzwigni finansowej, a to z kolei zwig-
zane jest takze z ryzykiem operacyjnym i finansowym. Bardzo duza dzwig-
nia finansowa jest korzystna dla akcjonariuszy danego projektu, mimo ze
ryzyko to jest wicksze w odniesieniu do jednostki kapitalu wlasnego przy
wyzszym udziale dlugu w strukturze finansowania przedsiebiorstwa, nie
wplywajac na ryzyko catkowite. Poza tym w czasach niekorzystnej sytuacji
na rynku rentownos¢ dtugu jest wigksza niz rentownos¢ catkowita zain-
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westowanego kapitatu z racji ptaconych odsetek pomniejszajacych EBIT.
W przypadku zlej koniunktury spadek zysku brutto bedzie wigkszy niz
spadek zysku operacyjnego. Przedsiebiorstwo jest w stanie sterowa¢ po-
ziomem dzwigni finansowej, realizujac zalozony poziom zysku (ujecie sta-
tyczne) lub oceniajgc poziom rentownosci kapitaléw wlasnych (podejscie
dynamiczne).

Zadluzenie jest oplacalne tylko wtedy, gdy rentownos¢ inwestycji
przewyzsza koszt pozyskania kapitalu obcego. Wazny jest rowniez po-
ziom akceptowalny ryzyka przez dawcow kapitatu lub wlascicieli. Zawsze
musi istnie¢ pewna granica, do ktérej przedsiebiorstwo moze si¢ zadluzac.
Z tym wigzg si¢ pozytywne i negatywne efekty zastosowania dzwigni fi-
nansowej. Ujemny efekt dZwigni finansowej nazywany jest efektem maczu-
gi finansowej i wynika z ujemnego kapitatu wlasnego lub kosztéw obstugi
dlugu przewyzszajacych rentownos$¢ majatku ogétem. Jednakze zawsze
trzeba réowniez analizowa¢ pewne czynniki zewnetrzne, jak na przyktad
poziom stop procentowych narzucany przez bank centralny. Lewarowanie
jest stosunkowo delikatnym narzedziem, ktdre generuje spore mozliwosci,
ale uprzednio powinno by¢ poddane dokladnej analizie, takze pod katem
potencjatu przedsigbiorstwa i dos§wiadczenia innych podmiotéw na rynku.

W literaturze wyrdznia si¢ jeszcze tzw. dzwignig taczna, ktdra jest pew-
nego rodzaju dzwignig ogélna, zlozong z dzwigni operacyjnej i finansowe;j.
Obrazuje ich taczny wplyw na poziom zysku brutto zaleznego od poziomu
sprzedazy. Jest iloczynem stopnia dZwigni operacyjnej i stopnia dzwigni fi-
nansowej. Im wyzszy poziom dzwigni tacznej, tym wyzszy poziom ryzyka,
ktoéry moze oznaczaé wyzsze zyski, ale réwniez wyzsze straty w przypadku
wystgpienia niekorzystnego zdarzenia. W rzeczywistosci inwestorzy nie sg
raczej zainteresowani spotkami z bardzo duzym lewarem. Kapitaty wlasne
oznaczaja pewna stabilno$¢, a to wazne z uwagi na wystepowanie réznych
trudnosci i kosztow (jak koszty trudnosci finansowych).

Warto zaznaczy¢, ze surogaty kapitalu sg niejako wolne od wad le-
warowania, gdyz z zasady nie powigckszaja sumy pasywow, co jest isto-
ta zastosowania dzwigni. Zatem wszelkie negatywne efekty dzwigni nie
majg zastosowania. Wystepuja natomiast niektore pozytywne efekty, jak na
przyklad obnizenie podstawy opodatkowania. Jednakze poziom dzwigni
moze stuzy¢ réwniez prognozowaniu przysztych zdarzen na podstawie in-
formacji o zmianie zysku w stosunku do poziomu sprzedazy itd. Dzwignia
jest narzedziem zarzadczym, ktére pozwala na uzyskanie dodatkowych
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informacji mogacych mie¢ zastosowanie przy zmianie strategii dziatania
czy reagowaniu na biezaca sytuacje w przedsigbiorstwie.

2.2. Koszt kapitatu

Koszt pozyskania kapitatu jest elementem oddzialujagcym na ostateczny
wynik przedsigbiorstwa. Istnieje wiele interpretacji tego pojecia. Mozna je
analizowac pod katem kapitaléw wilasnych, obcych, $redniego kosztu ka-
pitatu itd., ale trzeba pamigta¢, ze zalezy on przede wszystkim od sposobu
wykorzystania funduszy, w drugiej kolejnosci od zrédla ich pozyskania
oraz czasu finansowania. Zasadniczo koszt kapitalu wyraza minimalna
stope zysku, jaka musi przynie$¢ przedsiewziecie inwestycyjne. Ustalenie
jego wysokosci jest sprawg indywidualng osoby zajmujacej si¢ rachunkiem
ekonomicznym w przedsiebiorstwie. Jednak istnieje formuta, ktora jest
podstawg tych wyliczen i moze by¢ ona réznie modyfikowana.

Sredni wazony koszt kapitalu (WACC, ang. Weighted Average Cost of
Capital) obejmuje koszt kapitalu wlasnego i obcego, ktdry jest wazony ich
udzialem w caltosci, przy uwzglednieniu efektu tarczy podatkowej przy
kapitale obcym. Zatem jest sumg iloczynéw udziatu i kosztu uzycia od-
powiednio kapitalow wlasnych i obcych. Koszt uzycia kapitalow wlasnych
jest podstawa rozwazan, a minimalny jego poziom wyznacza koszt przy
zerowym poziomie ryzyka. Problemem czesto jest ustalenie wag dla po-
szczegolnych komponentéw. Wbrew pozorom nie jest to tatwe, lecz istnie-
ja trzy drogi, ktére moga to utatwi¢ przedsiebiorstwu. Trzeba wyznaczy¢
idealna, czyli pozadang przez przedsigbiorstwo, strukture finansowania.
Poza tym nalezy analizowac trendy, bo $redni wazony koszt kapitatu
zmienia si¢ kazdego dnia. Mozna takze zalozy¢, ze struktura, ktérg po-
siadamy, jest optymalna, albo oprze¢ swoja analiz¢ na poréwnywalnych
przedsiebiorstwach. Kapital wlasny jest kapitalem permanentnym, wiec
stosunkowo tatwo mozna wyznaczy¢ jego wage, gdyz w roku biezagcym
zmienia si¢ jedynie wynik finansowy. W przypadku wyznaczania kosztu
kapitalu wlasnego wystepuje wiekszy element niepewnosci niz przy wy-
znaczaniu kosztu kapitaléw obcych, ktore czesto sg okreslone w oprocen-
towaniu lub optatach dodatkowych czy prowizjach od pozyczki, kredytu.
Koszt kapitalu wlasnego jest wymagang przez akcjonariuszy stopg zwrotu.
Jego kalkulacja jest dos¢ skomplikowana ze wzgledu na niepewnos¢ co do
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wielkosci i momentu wystapienia przeptywéw pienieznych w przysziosci.
W praktyce robi si¢ to za pomoca trzech dobrze znanych modeli - modelu
wyceny aktywow kapitalowych (CAPM, ang. Capital Asset Pricing Mo-
del), modelu zdyskontowanych dywidend (model Gordona) oraz podejsciu
uwzgledniajacym rentowno$¢ obligacji powigkszong o premie za ryzyko
(ang. Bond-Yield-Plus-Risk-Premium Approach).

Model CAPM wyraza oczekiwang stope zwrotu z zainwestowanego
kapitalu, ktérg okresla suma stopy dochodu z inwestycji wolnej od ryzyka
i premii za ryzyko. Wysokos$¢ premii za ryzyko zalezy od réznicy miedzy
przecietng rynkowa stopa zwrotu a stopg zwrotu z inwestycji wolnych od
ryzyka pomnozonych przez parametr beta (). Wystepuje on jako mia-
ra ryzyka systematycznego (rynkowego) konkretnych inwestycji (przed-
siebiorstwa, branzy). Najwigkszym problemem jest wyznaczenie wlasnie
bety, bedacej parametrem okreslajacym zalezno$¢ miedzy rynkowa stopa
zwrotu i stopg zwrotu z inwestycji. Wspdlczynnik ten zostal oméwiony
w poprzednim rozdziale jako jedna z miar wrazliwosci. Model CAPM to
model rownowagi rynku kapitalowego. Niewatpliwie jego duza zaleta jest
uwzglednienie w sposéb bezposredni ryzyka oraz zalozenia zblizone do
tych, z ktérymi mozna zetkna¢ si¢ w rzeczywistosci gospodarczej. Mo-
del ten moze by¢ rozszerzony o dodatkowe zmienne odzwierciedlajace np.
ryzyko kraju, ryzyko zwigzane ze specyfika inwestycji czy ryzyko malego
przedsigbiorstwa.

Model zdyskontowanych dywidend opiera si¢ na zalozeniu o stalym
wzroscie oczekiwanych dywidend wyptacanych w nieskonczonosé¢. Ten
wzrost wyliczany jest w oparciu o wzoér uwzgledniajacy zysk na akcje, dy-
widende przypadajaca na akcje oraz rentownos¢ kapitatéw wlasnych (ROE).
Jednak rzeczywistos¢ wyglada zgota inaczej i zalozenie o stalym wzroscie
dywidend wystepuje raczej tylko w teorii. Mimo ze model ten jest sto-
sunkowo prosty, ma swoje ograniczone zastosowanie. Z zasady moga go
wdraza¢ jedynie spotki wyplacajace dywidende, bedace w dobrej sytuacji
finansowej. Poza tym model Gordona nie odzwierciedla w sposob bezpo-
$redni poziomu ryzyka zwigzanego z dang inwestycja.

Koszt kapitalu wtasnego uprzywilejowanego wyraza po prostu stosunek
dywidendy przypadajacej na jedng akcje do ceny akcji uprzywilejowane;.
W ten sposéb wlasciwie mozna wyliczy¢ koszt dtugu przedsiebiorstwa
z uwagi na fakt wyplacania stalej dywidendy, niezaleznie od wyniku fi-
nansowego podmiotu gospodarczego.
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Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze analiza kosztu kapitalu jest zagad-
nieniem wieloaspektowym, ktére powinno obejmowac takze ryzyko zwia-
zane z inwestycjg. W przypadku kredytu ryzyko to winno uwzgledniaé
ryzyko kursowe, przewalutowania kredytu, a takze inflacje¢ i podatek do-
chodowy. Koszt kapitaléw obcych z reguly jest nizszy niz koszt pozyskania
kapitatéw wiasnych. Bez watpienia trudniej wyznaczy¢ koszt pozyskania
kapitatéw wlasnych z uwagi na fakt, ze nie wida¢ go bezposrednio, jak jest
to przy koszcie kapitalu obcego. Istotng miarg jest Sredniowazony koszt
kapitatu, ktéry pozwala wyliczy¢ koszt calego kapitalu zainwestowanego
w przedsiebiorstwo.

2.3. Ryzyko finansowe w przedsiebiorstwie

Ryzyko finansowe to ryzyko, na ktdre czg¢sto narazone jest przedsigbior-
stwo. Ryzyko finansowe jest efektem korzystania przez spotke z dtugu i za-
wsze powieksza ryzyko taczne przedsigbiorstwa. Sktada si¢ ono z wielu
komponentéw, bedacych rodzajami niebezpieczenstw, ktére moga zagrozic
dziatalnosci gospodarczej. W ramach ryzyka finansowego organizacja na-
razona jest na ryzyko walutowe, kontrahenta, transakcyjne, ktdre sa nie-
ograniczone, ale réwniez na swoiste ryzyko polityczne. Jednak to ostatnie
wystepuje czesto tylko w ujeciu teoretycznym. W ramach tego podziatu
mozna wyodrebni¢ realne rodzaje ryzyka finansowego - ryzyko kursu
walutowego, ekonomiczne przedsigbiorstwa, ptynnosci, a takze ryzyko
wyplacalnosci oraz ryzyko rozliczeniowe, podatkowe i ryzyko transferowe.

Najwazniejszym ryzykiem jest ryzyko walutowe. Przedsigbiorstwo
nieprowadzace spekulacji nie powinno bra¢ na siebie ryzyka walutowego
z uwagi na fakt, ze jest to ryzyko szczegdlne, poniewaz nie ma narzedzi
jego realnego pomiaru. Podmiot gospodarczy powinien by¢ zawsze zabez-
pieczony. Specyfika rynku walutowego to czesto spekulacja, chec zarabia-
nia na zmianach kursu, niewielki odsetek transakcji wynika z realnych
potrzeb wymiany walutowe;j.

Ryzyko kontrahenta wystepuje na zewnatrz, jak réwniez wewnatrz kra-
ju. Nie powinno doprowadzi¢ do upadku przedsiebiorstwa. Jesli istnieje
obawa o brak zaplaty, to wysylka towaru nie powinna dojs¢ do skutku.
Gdy kontrahent sygnalizuje jedynie zwloke w zaplacie, to mozna przyjac
odpowiednig strategie, polityke wynikajaca z wlasciwego zarzadzania tym
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rodzajem ryzyka. Zasadniczo z ryzykiem kontrahenta ma do czynienia
kazdy przedsigbiorca, ale s3 pewne rozwigzania do trzymania go w ryzach.

Jesli chodzi o ryzyko transakcyjne, obejmuje ono terminowe rozlicze-
nia — nie tylko z nierzetelnym kontrahentem, takze rozliczenia podatko-
we z urzedem skarbowym, do ktérych zobligowany jest przedsigbiorca.
Kluczem dla przedsigbiorcy jest odpowiednie ulozenie strumieni gotow-
kowych, by naptywajace splaty naleznosci pozwolily na terminowe regu-
lowanie zobowigzan.

Natomiast ryzyko polityczne przejawia si¢ we wszelkich zmianach
w systemie prawno-finansowym, podatkowym, przepiséw transferowych
czy przepiséw o zakladaniu spoétek, ktdre sa nieplanowane i nieprzewidy-
walne. Jest ono czesto trywializowane. Ryzyko polityczne moze réwniez
przyja¢ forme¢ blokowania migedzynarodowych przeptywéw pienieznych
z krajowych spotek zaleznych w zakresie zarzadzania oraz wlasnosci.

Ryzyko finansowe moze by¢ dotkliwe dla przedsiebiorstwa, dlatego
powinno by¢ skutecznie monitorowane i w miar¢ mozliwosci ogranicza-
ne. Duzym niebezpieczenstwem s3g wahania stopy procentowej, poziomu
inflacji, ktére wplywaja na wzrost (w aspekcie pozytywnego scenariusza
tez: spadek) kosztéw zwigzanych z biezaca obstuga dlugu. Tym bardziej
niebezpieczne s3 te zmiany, im wyzszy stopien ich nieprzewidywalnosci.
Istnieje bowiem ewentualno$¢ pogorszenia ptynnosci finansowej, a skraj-
nie — niewyplacalnosci przedsigbiorstwa. Kluczowe jest dobranie odpo-
wiednich proporcji pomiedzy dltugiem a kapitatami wiasnymi, chodzi tym
samym o wlasciwy poziom dzwigni finansowej, ale réwniez operacyjne;j.
Ryzyko finansowe zalezy posrednio od zachowan kontrahentéw, z ktory-
mi przedsigbiorstwo wspoéipracuje, ale rowniez od zmian o charakterze
typowo egzogenicznym, jak wszelkie nowosci w ustawodawstwie. Jest to
ryzyko zwigzane z wszelkimi przeptywami pieni¢znymi, ktére dotycza
podmiotu gospodarczego.

2.4. Wptyw zastosowania surogatow kapitatu na ryzyko w przed-
siebiorstwie

Surogaty kapitalu to instrumenty finansowe pozwalajace zwiekszy¢ skale
dziatalnosci bez wzrostu sumy pasywéw. Dlatego juz z zasady nie gene-
rujg ryzyka zwigzanego z powstaniem nowego zobowigzania i przymu-
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sem splacenia dlugu w przysztosci, ktory zawsze zwigzany jest z pewnym
ograniczeniem, jedli chodzi o ptynnos¢. Ten rodzaj narzedzi to sposéb na
ograniczanie ryzyka zwigzanego z pogorszeniem plynnosci. Zatem jest
swoistg barierag ochronng w tym zakresie.

Jesli chodzi o faktoring wierzytelnosciowy, to jest on sposobem na
przyspieszenie rotacji naleznosci oraz zabezpieczeniem przed niemoz-
no$cig odzyskania swoich srodkéw. Przedsiebiorstwo, decydujac sie na
korzystanie z ustug faktoringowych, moze swiadomie podja¢ decyzje o ter-
minowym splywie nalezno$ci. Tym samym zabezpiecza si¢ przed utra-
ta plynnosci. Jest to tym wazniejsze, im bardziej branza, w ktérej dziata
przedsiebiorstwo, narazona jest na opoznienia zwigzane z nieterminowym
regulowaniem zobowiazan, jak np. branza budowlana. Poza tym istnieje
szereg innych czynnikéw, takze nieprzewidzianych, zwigzanych z ryzy-
kiem kraju, ktére mozna skutecznie wyeliminowa¢, wdrazajac faktoring.
Oczywiscie, faktor pobiera proporcjonalnie wyzsze oplaty za podjecie
wspolpracy z kontrahentem, z ktéorym moze wiaza¢ sie wyzsze ryzyko.
Jest to forma jego rekompensaty za ryzyko ewentualnej niemoznosci odzy-
skania srodkéw. Jednakze faktoring nie musi wigzac si¢ z nieterminowymi
splatami. Czgsto przedsigbiorstwa decyduja si¢ na te ustuge, by niejako
zamieni¢ wystawiong fakture na strumien pieni¢zny niemalze od razu. Jest
to istotna zacheta do korzystania z faktoringu, ktéra eliminuje wszelkie
problemy zwigzane z przejsciowym brakiem srodkéw pienigznych. Trzeba
podkresli¢, ze nie powstaje przy tym zadne zobowiazanie, zmniejszeniu
ulega nieraz suma naleznosci (pomniejszona o dyskonto dla faktora) lub
faktorant zobowigzany jest ponosi¢ (czesto niemale) rézne oplaty na rzecz
faktora. Niemniej jednak stosowanie tego surogatu kapitatu jest uzasad-
nione z uwagi na brak ryzyka z nim zwigzanego. Surogatem kapitatu nie
jest natomiast faktoring zobowigzaniowy, ktéry wptywa na wysoko$¢ pa-
sywow przedsiebiorstwa, zamieniajac wierzyciela. Suma pasywow nie ulega
zmniejszeniu, a zobowigzanie wobec wierzyciela staje sie¢ zobowigzaniem
wobec faktora powigkszonym o jego wynagrodzenie. Zatem tylko fakto-
ring wierzytelnosciowy jest jednym z surogatow kapitalu, ktéry pomaga
ograniczac ryzyko w przedsigbiorstwie.

Amortyzacja to nietypowy surogat kapitatu, ale réwniez przyczyniajacy
sie do zmniejszenia ryzyka, na jakie narazone jest przedsi¢biorstwo. Narze-
dzie to odzwierciedla fizyczne zuzycie posiadanych przez podmiot gospo-
darczy aktywdéw. Zatem powoduje zwigkszenie kosztow zwigzanych z ich
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dalszym utrzymaniem. Jednakze wiaze si¢ z tym pozytywny efekt tarczy
podatkowej, ktdry sprawia, ze obnizeniu ulega podstawa opodatkowania.
Tym samym przedsi¢biorstwo odprowadza nizszy podatek. Zatem surogat
ten zwigksza plynno$¢ finansowa, bo wiecej gotéwki pozostaje w przed-
siebiorstwie. Amortyzacja pozwala optymalizowa¢ zysk przedsigbiorstwa
poprzez zastosowanie odpowiednich stawek i metod amortyzacji, ktore
sq przewidziane przez ustawodawce. Przy tym istotna jest odpowiednia
strategia, jaka przyjmie przedsigbiorca. Moze on zalozy¢ jak najszybsze za-
mortyzowanie danych skfadnikéw majatku lub op6zniac je w czasie. Z tym
wiaze sie rowniez ewentualne ryzyko, ktore obejmuje utrate wartosci amor-
tyzowanych aktywéw. Tworzenie odpowiednich odpiséw amortyzacyjnych
ma wplyw na zmniejszenie sumy aktywow, czyli réwniez sumy pasywow.
Stad uzasadnione jest stwierdzenie o zakwalifikowaniu amortyzacji do
surogatéw kapitalu. Amortyzacja sprawia, ze przedsigbiorstwo ostatecz-
nie moze odprowadzi¢ nizszy podatek, zatem dzigki temu czes¢ kapitatu
pozostaje w przedsiebiorstwie i moze zosta¢ dowolnie zagospodarowana.
Z wigkszg iloscig dostepnych srodkéw pienieznych wigze sie mniejsze ry-
zyko utraty plynnosci finansowej. Przedsiebiorstwu jest réwniez fatwiej
pokry¢ nieprzewidziane szkody, ktére mogg mie¢ miejsce w wyniku pew-
nych zaleznych lub niezaleznych od przedsiebiorstwa zdarzen.

Surogatem kapitalu wplywajacym na ryzyko jest takze leasing opera-
cyjny. Leasing finansowy natomiast nie nalezy do tej grupy z uwagi na fakt,
ze wplywa na sume zobowigzan. W przypadku leasingu finansowego rata
kapitalowa stanowi zobowigzanie wobec leasingodawcy, a jedynie rata od-
setkowa jest kosztem uzyskania przychodu. Natomiast leasing operacyjny
pozwala zaliczy¢ do kosztow calg rate leasingows, a przedmiot leasingu jest
ewidencjonowany w ksiggach leasingodawcy. Zatem wystepuje tu mecha-
nizm analogiczny do tego, ktéry widoczny jest przy amortyzacji. Zwiek-
szenie kosztéw powoduje obnizenie podstawy opodatkowania, czyli pewna
czes$¢ zysku zostaje w przedsiebiorstwie i moze zostac spozytkowana w do-
wolny sposob. W przypadku leasingu warto powiedzie¢ réwniez o braku
przymusu wykladania calosci kapitalu na zakupiony przedmiot. Poza ry-
zykiem utraty ptynnosci ograniczeniu ulega réwniez ryzyko operacyjne.
Za zmniejszenie ryzyka ponosi si¢ odpowiednie oplaty. Tak jest rowniez
w przypadku leasingu. Trzeba regularnie uiszcza¢ oplaty leasingowe, ktére
czesto nie nalezg do najnizszych. Rownoczesnie, tak jak w przypadku in-
nych ustug - tez faktoringu i forfaitingu, a nawet w sekurytyzacji aktywow
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- generowane jest ryzyko niewywiazania si¢ ze zobowigzania, zaréwno po

jednej, jak i po drugiej stronie. Jednakze zasadniczo surogaty kapitatu sa
instrumentami nietworzacymi zobowigzan, a wrecz przyczyniajgcymi sie
do zwiekszenia ptynnosci finansowej i zmniejszenia probleméw zwigza-
nych z terminowym regulowaniem zobowiazan.

Sekurytyzacja aktywow, podobnie jak forfaiting, jest chyba najrzadziej
spotykanym surogatem kapitatu z uwagi na fakt, Ze musi ona obejmowac
duza wartos¢ aktywow, by byla optacalna. Zatem nie ma wielu chetnych
do przeprowadzenia takiego procesu. Ten surogat kapitatu wigze sie z za-
miang $rodkéw zamrozonych w nieplynnych aktywach na ptynne $rodki
pieniezne. Dzieki temu uwolnieniu gotéwki mozliwe staje si¢ ograniczenie
ryzyka braku ptynnosci, podobnie jak w przypadku pozostatych surogatow
kapitatu. Poza tym istnieje tez mozliwo$¢ eliminacji z wlasnego portfela
aktywdw obcigzonych pewnym ryzykiem (np. nie$ciggalnoscia naleznosci).
W tym przypadku wazna role odgrywaja transze papieréw wartosciowych,
obrazujace ryzyko zwigzane z zakupem danego papieru. Jednakze w ta-
kich transakcjach mozna miec tez do czynienia z ryzykiem rynkowym,
ktore zwigzane jest z obrotem instrumentami pochodnymi, a te czesto
sa stosowane przy przeprowadzaniu transakcji sekurytyzacyjnych. Ten
surogat kapitalu jest zwigzany z duzg szansa dla przedsigbiorstwa, ktdre
niejednokrotnie nie ma innego wyjscia, by przeprowadzic¢ restrukturyzacje
czy méc pozwoli¢ sobie na dalszy rozwdj. Sekurytyzacja aktywoéw poprzez
stworzenie spotki specjalnego przeznaczenia pozwala na eliminacje ryzyka
polaczonego z taka transakcja. Zatem w takim przypadku inicjator seku-
rytyzacji nie ponosi ryzyka, a moze poprawi¢ swoja plynnos¢.

Kolejnym surogatem kapitatu jest forfaiting. Taka ustuga generuje po-
dobne korzysci, jakie wynikajg z zawarcia transakgji faktoringowych. Sg
to uslugi siostrzane, z tym ze forfaiting obejmuje pojedyncza wierzytel-
nos¢, ktdrej wartosc jest wysoka, termin zaplaty dos¢ odlegly i zwigzana
jest z obrotem zagranicznym. Zasadniczo wigksze ryzyko ponosi forfaiter
niz faktor. Stad wynika réwniez wyzsza oplata za ustugi forfaitingowe.
Forfaiting jest mato popularny, ale jako typowy surogat kapitatu stworzo-
ny jest z mysla o poprawie plynnosci finansowej przedsiebiorstwa, ktore
taka ustuge wykupito. Po stronie przedsigbiorstwa nie powstaje Zadne do-
datkowe zobowiazanie, forfaiter raczej pobiera oplate w postaci dyskonta.
Przedsiebiorstwo moze transferowaé ryzyko zwigzane z ewentualng nie-
wyplacalnos$cig dluznika na forfaitera.
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Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze surogaty kapitatlu wigza sie
z istotng poprawg plynnosci finansowej. Nie powoduja zwiekszenia sumy
zobowigzan, co skutkuje ograniczeniem ryzyka. Walorem niektérych
z nich jest zabezpieczanie przed innymi rodzajami ryzyka, jak na przy-
klad ryzyko kraju, ryzyko kontrahenta itd. Zasadniczo z surogatami kapi-
talu nie jest powigzane ryzyko operacyjne, przedsiebiorstwo korzystajace
z nich powinno by¢ niejako odseparowane od ryzyka. Zatem stosowanie
surogatow kapitalu nie musi by¢ tylko elementem dywersyfikacji portfela —
moze réwniez stanowi¢ element zabezpieczajacy przed ré6znymi rodzajami
ryzyka z uwagi na swoj pozytywny wplyw.

3. Przydatnos¢ surogatow kapitatu w ocenie przedsiebiorcow
3.1. Charakterystyka badania

Ankieta zostala przeprowadzona w kwietniu 2015 roku w formie elektro-
nicznej, anonimowo, na 53 przedsigbiorcach. Jej formularz stanowi za-
tacznik do niniejszej pracy. Celem ankiety bylo uzyskanie odpowiedzi na
temat wykorzystania i znajomosci wybranych surogatéw kapitatu (fakto-
ring wierzytelnos$ciowy, leasing operacyjny, amortyzacja) wsrdd polskich
przedsiebiorcow. Sktadata sie z 15 pytan, z czego 4 dotyczyly informacji
identyfikujacych wielko$¢ przedsigbiorstwa, branze, w ktdrej operuje, oraz
czas istnienia na rynku. Pozostale pytania pozwalaly na sprawdzenie zna-
jomosci oraz popularnosci wybranych surogatow kapitatu w przedsiebior-
stwach.

Pierwsze pytanie dotyczylo okreslenia przedziatu zawierajacego wiel-
kos¢ rocznych obrotéw netto przedsiebiorstwa ze sprzedazy towardw, wy-
robdéw i ustug oraz operacji finansowych. Odpowiedzi zostaly skonstruo-
wane na podstawie przedzialéw wynikajacych z Ustawy z dnia 2 lipca 2004
roku o swobodzie dzialalnosci gospodarczej, ktore pozwalajg na podzial
przedsigbiorstw na mikro, mate, srednie i duze.

Drugie pytanie mialo podobny charakter i takze opieralo si¢ na Usta-
wie z dnia 2 lipca 2004 roku o swobodzie dziatalnosci gospodarczej. Przed-
siebiorca musial wskaza¢ $rednioroczny poziom zatrudnienia, bazujac na
przedzialach zaczerpnietych z tejze ustawy. Byla to druga sktadowa pozwa-
lajaca zidentyfikowac wielko$¢ ankietowanego przedsiebiorstwa.
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Trzecie pytanie odnosifo si¢ do czasu istnienia przedsi¢biorstwa na
rynku. Jest to wazne z punktu widzenia zaangazowania podmiotu gospo-
darczego w kontakty z kontrahentami, wysokosci posiadanych srodkéw
pienieznych i mozliwosci rozeznania rynku, na ktérym si¢ dziala.

Czwarte pytanie mialo na celu poznanie branzy, w jakiej dziala przed-
siebiorstwo, poniewaz rézne dziedziny charakteryzuja si¢ inng specyfika.
Pytanie to pozwala na sformutowanie wnioskéw dotyczacych wykorzysta-
nia surogatéw kapitalu w konkretnych branzach.

Pigte pytanie dotyczylo pojecia surogatéow kapitatu. Jego celem byto
zorientowanie sie, jaka czg$¢ przedsigbiorcow spotkata si¢ z tym terminem
i wie dokladnie, co on oznacza.

Kolejne, czyli szdste, pytanie odnosi si¢ do wykorzystania faktoringu
wierzytelno$ciowego w przedsigbiorstwie. Przy nim zostala umieszczona
definicja pojecia zaczerpnieta z ksigzki dr hab. K. Kreczmanskiej-Gigol pt.
Faktoring jako jeden z instrumentow zarzgdzania naleznosciami i zobowig-
zaniami handlowymi a struktura kapitatu, wedlug ktérej faktoring wie-
rzytelnosciowy to wykup istniejacych przystugujacych przedsiebiorstwu
wierzytelnosci przez wyspecjalizowana instytucje faktoringowa, obejmu-
jacy inne ustugi. W zaleznos$ci od odpowiedzi na to pytanie ankietowany
zaznaczal w nastepnym pytaniu, dlaczego nie wykorzystuje si¢ faktoringu
w przedsigbiorstwie (pytanie siddme) lub wskazywal po 2 zalety i wady
taktoringu wierzytelno$ciowego w kolejnych pytaniach (odpowiednio
w pytaniu ésmym i dziewigtym). Celem bylo wyodrebnienie najwazniej-
szych i najbardziej widocznych w przedsigbiorczej rzeczywistosci korzysci,
ktére przekonuja przedsiebiorcow do stosowania tego surogatu, a takze
wskazanie wad oraz przeszkoéd utrudniajacych czy niepozwalajacych na
korzystanie z faktoringu wierzytelnosciowego.

Pytanie dziesigte zostalo skonstruowane analogicznie do pytania sz6-
stego, z tym ze dotyczylo korzystania z leasingu operacyjnego w przed-
siebiorstwie. Rowniez zostala zamieszczona definicja zaczerpnigta z tej
samej ksigzki, precyzujgca to pojecie w nastepujgcy sposob: leasing opera-
cyjny to leasing, w ktorym przedmiot leasingu nie jest ewidencjonowany
w ksiggach przedsi¢biorstwa korzystajacego. Podobnie jak w pytaniach
dotyczacych poprzedniego surogatu ankietowany odpowiadat kolejno na
pytanie jedenaste (dlaczego nie wykorzystuje sie leasingu operacyjnego
w przedsiebiorstwie) lub wybieral po 2 zalety i wady leasingu operacyj-
nego w pytaniach: dwunastym i trzynastym. Celem bylo wskazanie naj-
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wazniejszych korzysci i wad, ktére s3 wazne przy korzystaniu z leasingu
operacyjnego.

Pytanie czternaste odnosifo si¢ do ostatniego z analizowanych w an-
kiecie surogatow kapitalu — amortyzacji. Nacelowane byto przede wszyst-
kim na otrzymanie odpowiedzi dotyczacej popularnosci jej wykorzystania.
Zakladajac, ze kazdy przedsi¢biorca ma do czynienia z tym terminem, nie
zamieszczono definicji pojecia ani dalszych pytan z uwagi na jednoznacz-
no$¢ odpowiedzi.

Ostatnie — pigtnaste — pytanie wigzalo si¢ z przeczacymi odpowiedzia-
mi odno$nie wykorzystania analizowanych surogatéw kapitalu w przedsie-
biorstwie. Zakladajac nieznajomo$¢ tych instrumentéw badz niemoznos¢
wykorzystania w chwili obecnej, przedsigbiorcy zaznaczali, jak chetnie
skorzystaliby z tych surogatéw.

Ankieta zostala stworzona w sposéb umozliwiajacy jak najwiekszg po-
réwnywalno$¢ wynikéw, dlatego zawierata pytania zamkniete.

3.2. Analiza wynikéw ankiety

Udzielone przez badanych odpowiedzi poddano analizie. W przypadku
pytania pierwszego mozna stwierdzi¢, ze wigkszos¢ badanych podmiotow
gospodarczych stanowily mikro- i mate przedsiebiorstwa. Az 71% ankie-
towanych wskazalo roczne obroty netto nieprzekraczajace 2 mln euro, co
zostalo zobrazowane na wykresie 1.
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Wykres 1. Wielko$¢ rocznych obrotéw netto badanych przedsiebiorstw.

® do 2 mln euro — mikro

Hpowyze) 2min euro do 10 min
euro— male
= powyzej 50 mln euro — érednie

Epowyze)lOmln euro do 50 mln
euro— duze

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badar ankietowych.

Kolejne pytanie zostalo powigzane z poprzednim z uwagi na fakt
wystepowania klasyfikacji w ustawie precyzujacej przedziaty okreslajace
wielko$¢ rocznych obrotéw netto oraz §rednioroczne zatrudnienie w prze-
liczeniu na pelne etaty, ktére bezposrednio wskazujg mikro-, male lub
$rednie przedsigbiorstwo. Na wykresie 2 przedstawiono $rednioroczne za-
trudnienie w badanych przedsigbiorstwach. Warto zauwazy¢, ze przedzialy
nieco si¢ zaze¢biajg — na podstawie wynikow ankiety mozna stwierdzi¢, ze
wszystkie przedsiebiorstwa zatrudniajace maksymalnie 9 pracownikow
nie osiagnety obrotéw przekraczajacych 2 mln euro. Zatem 49% ankieto-
wanych to mikroprzedsigbiorstwa. Jesli chodzi o drugi przedzial, to przy
zatrudnieniu nie wigcej niz 49 pracownikéw przedsigbiorstwa w wigkszo-
$ci osiagaly obroty nieprzekraczajace 2 mln euro, tylko 6 ankietowanych
wskazalo roczny obrot netto na poziomie nieprzekraczajacym 10 mln euro.
Zatem wszystkie podmioty gospodarcze z tego przedziatu to mate przed-
siebiorstwa (34% ankietowanych). W przedziale okreslajacym $rednio-
roczne zatrudnienie w granicach 50-249 pracownikow przede wszystkim
znalazly si¢ przedsigbiorstwa z rocznymi obrotami nieprzekraczajacymi
10 mln euro, jedno przedsigbiorstwo charakteryzuje si¢ obrotem do 50
mln euro. Zatem wedlug ustawy byly to $rednie przedsigbiorstwa (11%
badanych podmiotéw). Jedno przedsigbiorstwo zatrudniajace 50-249 pra-
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cownikow osigga obroty powyzej 50 mln euro, wigc razem z pozostatymi
z kolejnego przedziatu okreslajacego zatrudnienie na poziomie minimum
250 pracownikéw bylo okreslane jako duze przedsiebiorstwo — tacznie 6%
ankietowanych.

Wrykres 2. Srednioroczne zatrudnienie w badanych przedsiebiorstwach.

H do 9 pracownikow— mikro

H0d 10 do 49 pracownikow—
male

= od 30 do 249 pracownikow —
érednie

H przynajmnie) 250 pracownikow
—duze

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Na wykresie 3 zobrazowano rodzaj przedsigbiorstwa w odniesieniu do
czasu jego operowania na rynku. Wszystkie przedsigbiorstwa z historig
nieprzekraczajacy 3 lat byly mikroprzedsiebiorstwami. Im dluzszy czas
funkcjonowania na rynku, tym wiecej przedsiebiorstw okreslanych jako

»male”, ,$rednie” oraz ,duze”. Wydaje si¢ to by¢ naturalng konsekwencja
rozrostu przedsigbiorstw w miare uptywu czasu. W ankiecie najwieksza
cze$¢ badanych stanowily przedsiebiorstwa dziatajace na rynku powyzej 10
lat (okoto 56%). Na drugim miejscu znalazly si¢ najmlodsze przedsigbior-
stwa, z przedziatu ,,ponizej 3 lat” — 21% ankietowanych. W tym przedziale
znalazlo sie najwigcej mikroprzedsigbiorstw.
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Wykres 3. Czas istnienia badanych przedsiebiorstw na rynku.

powyze 10 lat

powyzej 5 do 10 lat -1’3
mmikro

mmale
u grednie

3-5 lat B duze

ponizej e H

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

W badaniu przeanalizowano réwniez branze, w jakich dziataly przed-
siebiorstwa. Wyniki zostaly przedstawione na wykresie 4. Spora cz¢s$¢ an-
kietowanych (okoto 28%) reprezentowata budownictwo, z czego az 80% to
mikro- i male przedsigbiorstwa. Byta to jedyna branza, w ktdrej znalazt
sie caly przekroj wielkosci przedsiebiorstw. 18% badanych przedsigbiorstw
dziatalto w przemysle spozywczym, a 15% $wiadczylo ustugi oparte na
wiedzy i to tu wlasnie znalazlo si¢ najwiecej mikroprzedsigbiorstw (11%).
Mikroprzedsiebiorstwa funkcjonowaly w kazdej branzy, natomiast male
przedsigbiorstwa nie operowaly jedynie w mediach i multimediach. Mikro-
przedsigbiorstwa i matle przedsigbiorstwa stanowily przynajmniej potowe
ankietowanych we wszystkich wymienionych branzach. Jesli chodzi o duze
przedsiebiorstwa, to bylo ich najmniej i dzialaly tylko w budownictwie
oraz $wiadczyly ustugi oparte na wiedzy. Podmioty z branz niewymienio-
nych w ankiecie stanowily tacznie okoto 8% wszystkich ankietowanych,
znalazly si¢ w nich przedsi¢biorstwa réznej wielkosci.
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Wykres 4. Branze, w jakich dzialaly ankietowane przedsiebiorstwa.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Na wykresie 5 przedstawiono rezultat udzielonych odpowiedzi na py-
tanie o znajomo$¢ pojecia ,,surogaty kapitatu”.
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Wrykres 5. Znajomos¢ pojecia ,surogaty kapitatu”.

Czy wie Pani/Pan, co to sa ,,surogaty kapitalu”?

Epje

B glyszalam/-em pojecie, ale
nie wiem, co dokladnie ono
ozinacza

W tak

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Ponad potowa ankietowanych nie wiedziata, czym sg surogaty kapitatu,
a okolo 1/4 przedsigbiorcéw tylko styszata to pojecie. Jedynie 15% przedsie-
biorcéw spotkalo sie z tym okresleniem i wiedzialo, co ono oznacza. Wsrod
podmiotéw w ogéle nieznajacych surogatéw kapitatu ponad polowe stano-
wili mikroprzedsigbiorcy, a 35% to mali przedsigbiorcy. Termin ,,surogaty
kapitatu” byt znany przedstawicielom przedsiebiorstw réznej wielkosci.

Na wykresie 6 przedstawiono wykorzystanie faktoringu wierzytelnos-
ciowego w badanych przedsiebiorstwach. Blisko 90% podmiotéw gospodar-
czych nie korzystalo z tej ustugi i byty to przede wszystkim mikro- i mate
przedsiebiorstwa (90%). Wsrdd korzystajacych z faktoringu najwiecej byto
przedsiebiorstw $rednich — okolfo 43%.
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Wykres 6. Wykorzystanie faktoringu wierzytelnosciowego.

Czy w przedsiebiorstwie korzysta sie z uslugi
faktoringu wierzytelnosciowego?

Eiie

mtak

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Powody niekorzystania z faktoringu wierzytelno$ciowego w przed-
siebiorstwie zostaly zobrazowane na wykresie 7. Polowa ankietowanych
wskazala brak potrzeby jako przyczyne niestosowania tego surogatu. Te
opcje wskazaly wszystkie duze i srednie przedsigbiorstwa. Jesli chodzi
o brak znajomosci ustugi i zbyt wysokie koszty, to byly one przeszkoda
wylacznie dla mikro- i matych przedsigbiorstw. Warto takze przeanalizo-
wac te kwestie w odniesieniu do branz. Potrzeba stosowania faktoringu nie
zachodzila przede wszystkim w nastepujacych branzach: przemysle spo-
zywczym, ustugach opartych na wiedzy, informatyce oraz biotechnologii,
farmacji i ustugach medycznych. Wydaje si¢ to naturalne, gdyz wigkszos¢
tych podmiotéw nie ma do czynienia z odroczonymi terminami platnosci,
na czym bazuje faktoring. Az 44% przedsiebiorstw nieznajacych faktorin-
gu dziala w branzy budowlane;j. Jest to dos¢ niepokojace z uwagi na fakt,
ze w tym sektorze cze¢sto wystepuja zatory platnicze, ktérym faktoring
moglby przeciwdziatac.
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Wrykeres 7. Przyczyny niestosowania faktoringu wierzytelno$ciowego.

H brak potrzeby
B bralk znajoimosci takiej
ushigi

Einny powod

E zbytwysokie koszty

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Na podstawie wykresu 8 mozna stwierdzi¢, ze najwieksza zalety fak-
toringu wierzytelno$ciowego byla poprawa plynnosci finansowej przed-
siebiorstwa — 36% odpowiedzi. Te¢ odpowiedz wskazali przedsigbiorcy
wszystkich wielko$ci. Srednie i male podmioty docenily réwniez elimina-
cje ryzyka wspoétpracy z niewiarygodnym/niewyptacalnym kontrahentem.
Braku dodatkowych zabezpieczen nie wskazal zaden maty przedsigbiorca.
Stad wniosek, ze wcale nie tak tatwo skorzysta¢ z tej ustugi, co pokazuje
réwniez 0% wskazan na tatwg dostepnos¢ jako jedng z korzysci ptynacych
z zastosowania faktoringu wierzytelnosciowego.
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Wrykres 8. Zalety faktoringu wierzytelnosciowego.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badati ankietowych.

Faktoring wierzytelnosciowy, oprocz swoich oczywistych zalet, ma
takze wady. Zostaly one przedstawione na wykresie 9.

Wykres 9. Wady faktoringu wierzytelno$ciowego.

nne
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rédto: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.
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Wsrdd analizowanych przedsigbiorstw dominowalo przekonanie o wy-
sokich kosztach transakcji faktoringowych, przy czym blisko polowa tych
odpowiedzi zostala udzielona przez przedsiebiorcéw reprezentujacych
srednie podmioty. Dla mniejszych przedsigbiorstw problemem byly przede
wszystkim wymagania instytucji faktoringowych, ktdére nie sa najnizsze
oraz dluzszy czas wspotpracy z faktorem. Co ciekawe, koniecznos¢ zmiany
sposobu rozliczen z kontrahentami nie stanowifa problemu dla przedsig-
biorstw korzystajacych z ustugi faktoringu wierzytelnosciowego.

Kolejng czg¢s¢ ankiety stanowil zestaw pytan dotyczacych innego su-
rogatu kapitatu — leasingu operacyjnego. Rezultat odpowiedzi na pytanie
o korzystanie z tego instrumentu w przedsigbiorstwie zostal przedstawiony
na wykresie 10. Mniej wiecej 1/3 ankietowanych wykorzystywala leasing
operacyjny. Warto przy tym podkresli¢, ze pozostate 2/3 przedsigbiorcow,
mimo przeczacej odpowiedzi na pytanie, moglo réwnoczesnie korzystaé
z leasingu finansowego, ktdéry nie nalezy do surogatéw kapitatu. Jednak-
ze 59% tej grupy to mikroprzedsigbiorstwa. Jesli chodzi o $rednie i male
przedsiebiorstwa, to w potowie z nich wykorzystywano ten surogat kapi-
tatu. 77% mikroprzedsiebiorcéw nie stosowalo tego instrumentu.

Wykres 10. Wykorzystanie leasingu operacyjnego.

Czy w przedsi¢biorstwie korzysta si¢ z ushugi
leasingu operacyjnego?

Hnie

W tak

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.
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Na wykresie 11 zobrazowano powody niekorzystania z leasingu opera-
cyjnego w przedsigbiorstwie.

Wykres 11. Powody niestosowania leasingu operacyjnego.

u brak potrzeby
B brak znajomosgci takiej uslugi
Hinny powod

B zbytwysokiekoszty

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badari ankietowych.

Wigkszos$¢ przedsiebiorcéw wskazywata brak potrzeby jako bezposred-
nig przyczyne niestosowania leasingu operacyjnego. Przedsiebiorstwa te
byty réznej wielkosci i reprezentowaly przede wszystkim branze: przemyst
spozywczy, ustugi oparte na wiedzy, budownictwo, informatyka, software
i ochrona zdrowia. Tylko mikro- i mali przedsi¢biorcy nie znali takiej
ustugi. Wysokie koszty byly znaczacg przeszkodg do korzystania z leasingu
operacyjnego wylacznie dla podmiotéw dzialajacych w branzy budowlane;.

Podmioty korzystajace z leasingu operacyjnego wskazywaly takze na
najwazniejsze ich zdaniem zalety i wady tego surogatu kapitalu. Na wy-
kresie 12 przedstawiono korzysci zwigzane z leasingiem operacyjnym.
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Wykres 12. Zalety leasingu operacyjnego.
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.

Najczesciej wskazywanymi zaletami leasingu operacyjnego byty ko-
rzysci podatkowe oraz tatwa dostepnos¢. Przedsiebiorcy doceniali réw-
niez mozliwo$¢ sfinansowania catosci nakladow inwestycyjnych. Dostep
do nowoczesnych technologii byt szczegélnie istotny dla mikro- i matych
przedsigbiorstw, gdyz tylko takie wskazaly te korzys¢ plynaca z zastoso-
wania leasingu operacyjnego. Fakt, Ze ten surogat kapitalu nie wymaga
przedstawienia dodatkowych zabezpieczen zostal doceniony wylacznie
przez malych przedsiebiorcow.

Wady leasingu operacyjnego zostaly pokazane na wykresie 13. Na pod-
stawie zebranych odpowiedzi mozna stwierdzi¢, ze najwazniejsza wada
leasingu operacyjnego byto czasowe uzaleznienie od leasingodawcy — 39%
wskazan. Co czwarty przedsigbiorca wybieral brak wlasnosci przedmio-
tu jako istotng wade tego instrumentu. Wysokie koszty transakcji oraz
negatywne skutki niewywigzywania si¢ leasingobiorcy z umowy to wady
leasingu z punktu widzenia mikro- i matych przedsiebiorstw. Co ciekawe,
najmniej ankietowanych wskazalo problemy z interpretacja leasingu w rze-
czywistosci, ale dotyczylo to wylacznie matych i duzych przedsiebiorstw.
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Wykres 13. Wady leasingu operacyjnego.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie badati ankietowych.

Ankieta swoim zakresem obejmowala réwniez inny surogat kapitatu —
amortyzacje. Jej wykorzystywanie w przedsigbiorstwie przedstawiono na
wykresie 14.

Wykres 14. Korzystanie z amortyzacji w przedsiebiorstwie.

Czy w przedsigbiorstwie
wykorzystuje si¢ amortyzacje?

Hnie

Htak

/rédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.



SUROGATY KAPITAtU A RYZYKO PRZEDSIEBIORSTWA | 233

Co trzeci ankietowany podmiot nie wykorzystywal amortyzacji. Byty
to przede wszystkim przedsiebiorstwa dzialajace w branzy spozywczej,
w uslugach opartych na wiedzy, w biotechnologii, farmacji i ustugach
medycznych, ale réwniez w budownictwie. Jednakze 2/3 badanych przed-
sigbiorstw amortyzacje wykorzystywalo. Tym samym mozna stwierdzic,
ze amortyzacja to najpopularniejszy i najbardziej znany przedsiebiorcom
surogat kapitatu. Zeby méc amortyzowaé $rodek trwaty / wartosci nie-
materialne i prawne trzeba by¢ jego uzytkownikiem (wlascicielem lub
leasingobiorca), ale, jak wynika z ankiety, nie byla to duza przeszkoda,
by amortyzacj¢ stosowa¢. Amortyzacje¢ najczesciej stosuja przedsigbior-
stwa z branzy budowlanej, a takze informatycznej. Zatem sg to dziedziny
zwigzane czesto z uzywaniem $rodkéw trwalych oraz wszelkich licencji
i patentow.

Ostatnim pytaniem przeprowadzonej ankiety bylo wskazanie zainte-
resowania korzystaniem z wybranych trzech surogatéw kapitalu w przed-
siebiorstwie w przypadku, gdy przedsiebiorstwo w chwili badania nie ko-
rzystalo z danego surogatu.

Wykres 15. Zainteresowanie korzystaniem z wybranych surogatéw kapitatu.

Nie mam zdania

Zdecydowanienie

B Amortyzacja
Raczej nie . .
B Leasing operacyjny

H Faktoringwierzytelnosciowy

Raczej tak

Zdecy dowanietal

0% 10% 20% 30% 40%0 50%

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych.
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Na podstawie wykresu 15 mozna stwierdzi¢, ze przedsiebiorstwa dos¢
niechetnie podchodzily do faktoringu wierzytelnosciowego — az 61% an-
kietowanych wskazalo odpowiedzi, ktore swiadczg o braku ich zaintere-
sowania t3 uslugg (zwlaszcza mikro- i male przedsi¢biorstwa). Przedsie-
biorcy byli bardziej przekonani do zastosowania amortyzacji i leasingu
operacyjnego w przysztosci niz faktoringu wierzytelnosciowego. Najwiecej
podmiotéw wyrazilo che¢ skorzystania z leasingu operacyjnego i byly to
gltéwnie mikro- i male przedsigbiorstwa. Duzo mniej ankietowanych wy-
bieralo skrajne odpowiedzi wyrazajace zdecydowanie niz te wskazujace
mniej konkretng odpowiedz.

Reasumujac, nalezy stwierdzi¢, ze wyniki ankiety sa w znacznej mie-
rze zgodne z ogélnymi trendami i logicznymi wnioskami wystepujacymi
w rzeczywisto$ci gospodarczej. Mniejsze podmioty z reguly wykazujg sie
mniejsza znajomoscia surogatéw kapitalu i wskazuja raczej na wysokie
koszty zwigzane z ich wykorzystaniem w przedsigbiorstwie. W przypadku
zalet natomiast istotng role gra dostepnos¢, korzysci podatkowe oraz po-
prawa ptynnosci finansowej. Jest to wynik probleméw i ograniczen sektora
MSP tak czesto akcentowanych w literaturze. Poza tym warto wskazaé na
szczegolne branze, w ktérych, dzigki swej specyfice, chetnie korzysta sig
lub nie korzysta z surogatéw kapitatu, jak np. budownictwo, przemyst spo-
zywczy czy branza informatyczna. Ponadto przedsi¢biorstwa w niewielkim
stopniu dostrzegaja ograniczenie ryzyka zwigzanego z utrzymaniem ptyn-
nosci czy ryzyko podjecia wspotpracy z niewiarygodnym kontrahentem,
ktdre jest znacznie ograniczone przez zastosowanie surogatéw kapitatu.

5. Informacje o pracy

SPIS TRESCI
Wstep
Rozdziat I. Finansowanie przedsiebiorstwa

1. Rodzaje finansowania przedsigbiorstwa

2. Zapotrzebowanie na kapital

3. Cykl konwersji gotéwki

4. Ustalanie strategii finansowania przedsiebiorstwa
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2. Leasing operacyjny
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Wstep

Niniejsza praca zostala napisana w celu przedstawienia surogatéw kapitatu,
z jakich mogg korzysta¢ przedsigbiorstwa. Swoim zakresem obejmuje takze
finansowanie dziatalnosci przedsigbiorstwa oraz ryzyko, ktére winno mie¢
wplyw na wewnetrzne decyzje wlascicieli. Stad wynika réwniez ogdlny cel
pracy, ktory zaklada ukazanie wszelkich aspektéw zwigzanych z ryzykiem
przedsiebiorstwa na plaszczyznie instrumentéw zwanych wlasnie suroga-
tami kapitatu. Istotna przy tym jest strategia finansowania, na ktora sklada
si¢ analiza ryzyka plynnosci oraz struktury bilansu, z uwagi na fakt poten-
cjalnego niedopasowania zapadalnosci aktywow i wymagalnosci pasywow.

Przedmiot pracy stanowi zagadnienie utrzymania badz polepszenia
plynnosci finansowej przedsiebiorstwa bez koniecznosci zaciggania no-
wych zobowigzan. W pierwszym rozdziale oméwione zostato finansowa-
nie przedsigbiorstwa wraz z zapotrzebowaniem na kapital, cyklem kon-
wersji gotowki i ustalaniem strategii finansowania. Sg to niezbedne pojecia
stuzace efektywnemu zarzgdzaniu finansami przedsigbiorstwa.
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W rozdziale drugim przedstawiono szerzej wszystkie surogaty kapitalu
stanowigce niejednokrotnie szanse dla przedsiebiorstwa na polepszenie
plynnosci.

Nastepny rozdzial pracy poswiecony zostal ryzyku towarzyszacemu
przedsiebiorstwu na wielu ptaszczyznach dzialania. Jednak najistotniejsze
w tym aspekcie jest ryzyko finansowe. Wazne jest takze umiejetne zarza-
dzanie ryzykiem, ktére moze wyeliminowac trudnosci i potencjalne za-
grozenia dla istnienia przedsiebiorstwa. Krétko scharakteryzowane zostaly
réwniez rodzaje i pomiar ryzyka. Ujeto tez mozliwosci zastosowania suro-
gatow kapitatu na tle ryzyka w przedsigbiorstwie. Ponadto opisany zostat
koszt kapitatu wraz z finansowaniem dlugiem. Zawarte w tym rozdziale
informacje sg szczegélnie wazne w kontekscie zastosowania analizowanych
instrumento6w i ich efektéw na polskim rynku.

W czwartym rozdziale przedstawiono i omoéwiono wyniki ankiety
przeprowadzonej na potrzeby tej pracy wsrdd polskich przedsiebiorcow.
Analizowane przedsi¢biorstwa operowaly w réznych branzach i réznity
sie miedzy sobg specyfika dzialalnosci. Uzyskane odpowiedzi zostaly po-
kazane na wykresach, ktére poddano stosownej analizie.

Praca zostala napisana w oparciu o mozliwie najbardziej aktualne sta-
tystyki i dostepne materialy. Wszelkie podane w niej informacje pochodza
z wiarygodnych, a zarazem ciekawych zrodet — internetowych, artykuléw
naukowych oraz z literatury. Wykorzystane zostaly ponadto akty prawne
poruszajace wazne kwestie w zakresie analizy tematu surogatow kapitatu
w kontekscie ryzyka przedsigbiorstwa, na jakie jest narazone.
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Specyfika i perspektywy rozwoju
rynku faktoringu w Polsce

I. Stan i specyfika polskiego rynku faktoringu
I.I. Funkcjonowanie rynku faktoringu w Polsce

W 2013 roku GUS zebrat dane od 43 instytucji oferujacych faktoring, dzia-
tajacych na terenie Polski. 16 z nich to banki komercyjne, a 27 — wyspe-
cjalizowane przedsiebiorstwa faktoringowe. Funkcjonujg one jako spotki
akcyjne, spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia, czg$¢ z nich przynale-
zy do grup kapitalowych. Najwiecej faktorow dziata jako spoltki akcyjne
z przewaga kapitatu krajowego (14).

Faktoring jest dla 11 firm faktoringowych jedyng wykonywang dziatal-
noscia, dla kolejnych 12 jest on dominujacy. Az 15 bankéw przyznaje, ze
faktoring jest jedynie aktywnoscia uboczng. Na podstawie tych danych
wida¢, ze orientacja jedynie na faktoring nie jest zbyt czesta. Potwierdza
si¢ tez zdystansowane podejscie bankéw do faktoringu.

Faktoring jest najszybciej rozwijajagcym si¢ segmentem rynku finanso-
wego w Polsce. Sytuacja taka trwa juz od kilku lat. Polski faktoring stanowi
1,45% globalnej jego wartosci.

Nasycenie branzy faktoringowej uksztaltowalo si¢ na poziomie 8,42%
(mierzonym wskaznikiem penetracji PKB), przy poziomie europejskim
9,5% i $wiatowym 4,45%. Swiadczy to o tym, ze dynamiczny rozwéj fak-
toringu w poprzednich latach przyblizyt Polske do europejskiego poziomu
w tym segmencie rynku finansowego.

" Monika Maksimiuk - Uniwersytet Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie, Wydziat
Ekonomiczny
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W Polsce dominujacg forma faktoringu ze wzgledu na sposéb wyplaty
srodkow jest faktoring zaliczkowy — oferuje go 36 faktoréw. Na podob-
nym poziomie ksztaltuje sie wykorzystanie faktoringu przyspieszonego (15)
i wymagalnosciowego (11). Na tej podstawie mozna wnioskowac, ze przed-
siebiorstwa siggaja po faktoring gtéwnie w celu pozyskania finansowania,
pomijajac mozliwosci skorzystania z innych jego funkcji, np. ustugowe;j.
Warto podkresli¢, ze faktoring wymagalno$ciowy jest domeng bankéw.

Faktorzy w wiekszosci przypadkéw informujg dltuznikow faktorin-
gowych o przejeciu ich zobowigzan. Ponad 50% z nich stosuje wylacznie
faktoring jawny, kolejne 40% wykorzystuje go w 3/4 przypadkéw. Fakto-
ring przestaje by¢ czyms, co mogloby zosta¢ odebrane przed kontrahentéw
jako stabo$¢ czy oznaka ztej kondycji finansowej, dlatego tez faktoranci nie
maja wiekszych oporéw przed ujawnieniem faktu wspolpracy z faktorem
przed swoimi odbiorcami.

W 2013 roku w faktoringu krajowym najpopularniejsze byly ustugi
faktoringu pelnego (47,8%). Niewiele mniej, bo o 0,5%, stanowif faktoring
niepelny (47,3%), a jedynie 4,9% - faktoring mieszany. Przedsiebiorcy chca
»kupi¢” swoj spokdj i ptynnosé¢ finansows, nawet za wyzsza ceng, dlatego
tez wybierajg faktoring pelny. Faktorzy ponosza ryzyko, ale jednoczesnie
maja z tego tytutu wiecej pieniedzy. Rok 2013 byt pod tym wzgledem wy-
jatkowy, poniewaz w poprzednich kilku latach zaobserwowa¢ mozna bylo
przewage faktoringu niepelnego, i to bardziej znaczaca.

Najlepszym dowodem na to, ze faktoring w Polsce rozwija si¢ dos¢ dy-
namicznie, i to juz od dtuzszego czasu, s3 osiggane przez faktoréw roczne
obroty. Prezentuje je tabela 1.

Tabela 1. Stan polskiego rynku faktoringu w latach 2009-2014.

Faktoring Liczha Liczba Srednia
Obroty Dynamika | Faktoring | eksporto- sfinanso- |  wartos¢
Rok . i faktoran-
(min zt) L. krajowy | wy/impor- ) wanych faktury
tow
towy** faktur (wzh)
2014 142.800 110% 79% 20%/1% 9202* . .
2013 129.593 113% 79% 19%/2% 8472 5489000 23.610
2012 114.999 121% 79% 19%/2% 7551 4842000 23.750
201 95.329 108% 79% 20%/1% 6467 4249000 22436
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Faktoring licha Liczba Srednia
Obroty Dynamika | Faktoring eksporto- sfinanso- warto$¢
Rok ) i faktoran-
(mln zt) r./r. krajowy | wy/impor- tow wanych faktury
towy** faktur (wzh)
2010 88.614 167% 76% 23%/1% 5622 3779000 23.449
2009 53.159 98% 75% 23%/2% 5206 3080000 17.259

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z GUS i PZF za lata 2009-2014.

* — Liczba faktorantéw w 2014 roku zostala zaprognozowana na postawie danych historycznych.
** — Udzial poszczegolnych rodzajow faktoringu dotyczy faktoréw zrzeszonych w PZE.

Z tabeli jasno wynika, ze dynamika wzrostu rynku faktoringu jest
wysoka. Ten sektor finansowy tylko w 2009 roku nieznacznie sie skurczyt.
Wzrost rynku faktoringu byl wielokrotnie wyzszy niz ogélnej gospodarki
krajowej. Dynamika nie wykazuje jednorodnego trendu, co innego z obro-
tami firm faktoringowych. Te niezmiennie rosng z roku na rok. Swiadczy
to o duzym zapotrzebowaniu na kapital obrotowy w polskich przedsie-
biorstwach i rosnacej popularnosci faktoringu jako zrédta finansowania
dzialalnosci.

Wykorzystanie faktoringu eksportowego jest zmienne, ale w ciggu
ostatnich czterech lat oscyluje w granicach 19-20%. Faktoring importowy
tworzy 1-2% polskiego rynku faktoringu. Mozna odczytac tu lekka ten-
dencje wzrostows, cho¢ jest ona malo znaczaca w odniesieniu do catego
sektora.

Waznym parametrem obrazujagcym zainteresowanie przedsigbiorcow
faktoringiem jest zwiekszajaca si¢ liczba faktorantéw, przybywa ich z roku
na rok. Faktorzy wypracowuja swoje dochody nie tylko dzigki obstudze
dotychczasowych klientéw, ale tez potrafig zacheci¢ do wspotpracy no-
wych. Jest to tez dowod na postrzeganie faktoringu jako warto$ciowego
instrumentu wspomagajacego funkcjonowanie przedsiebiorstwa. Mimo
dotychczasowego dynamicznego wzrostu liczby faktorantéw, na polskim
rynku istnieje jeszcze duzy potencjal do kontynuacji tej tendencji. W go-
spodarce krajowej funkcjonuje bowiem wiele przedsiebiorstw, ktére mo-
glyby korzystac z faktoringu, a nie korzystaja z niego.

Wraz we wzrostem obrotéw i liczby faktorantéw rosnie tez ilos¢ sfi-
nansowanych faktur. Co ciekawe, $rednia kwota pojedynczej faktury nie
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zwigksza sie proporcjonalnie do wczes$niej wymienionych parametrow.
Moze to by¢ przejawem wzrostu rozpigtosci finansowanych faktur. Fak-
torzy sklonni sg obstugiwa¢ dokumenty o mniejszych kwotach, ale czgsciej.

Mimo wieloéci jednostek zajmujacych sie faktoringiem mozna pokusi¢
sie 0 wyznaczenie kilku jego lideréw. Wykres 1 prezentuje podzial rynku
faktoringu pod wzgledem osigganych obrotéw.

Obecny lider rynku - ING Commercial Finance - po raz pierwszy
wyszed! na prowadzenie, deklasujac wieloletniego posiadacza tego tytutu -
Raiffeisen Polbank. Od 2010 roku do$¢ znaczaco ostabila si¢ pozycja Coface
Poland, gtéwnie na rzecz BZ WBK Faktor. W ciggu ostatnich trzech lat
silng pozycje wypracowat sobie réwniez Pekao Faktoring. Pozostatych 14
cztonkéw PZF osiggneto obroty w wysokosci 9,5% wartosci calego rynku.
19 podmiotéw niezrzeszonych w Polskim Zwigzku Faktoréw osiagneto
obroty na poziomie 20% warto$ci catego rynku.

Az o$miu faktoréw z pierwszej dziesiatki to bank lub instytucja okoto-
bankowa. Potwierdza sie tu teza o lepszym dostepie do kapitatu takich jedno-
stek. Z pewnoscig duzy wplyw ma tutaj rowniez bardziej rozbudowana sie¢
punktéw obstugi niz w przypadku niezaleznych podmiotéw oraz skojarze-
nia faktoréow z solidnoscig przypisywana bankom, z ktérymi s powigzane.

Wykeres 1. Udzial w rynku najwigkszych instytucji faktoringowych w Polsce
w 2014 roku.

B INGCF

H Raiffeisen Polbank
m BZ WBK Faktor

B Pekao Faktoring

B Bank Millennium
u Coface Poland

B mFaktoring

B BNP Paribas Factor
i PKO BP Faktoring
B SEB

2,0%
2,1%

2,3%

M pozostate z PZF

u firmy spoza PZF

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z PZF za 2014 rok.
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Znajac udzialy poszczegdlnych uczestnikow rynku, mozna wyliczy¢
wskaznik koncentracji branzy C4. Im warto$¢ wskaznika jest blizsza jed-
nosci, tym rynek bardziej zdominowany przez najwigksze cztery podmioty.
Jest to oznaka trudnosci wejscia nowych firm oraz ograniczonych moz-
liwosci konkurowania z nimi. Wyliczenia wskaznika C4 przedstawiono
w tabeli 2.

Tabela 2. Wskaznik C4 dla rynku faktoringu w latach 2011-2014 (w mln zt).

Lata Rynek Raiffeisen ING Pekao Coface BZWBK | Wskaznik
ogétem Polbank Faktoring Faktor 4
2011 95.329 15.791,1 9.851,1 6.932,0 8.967,4 - 0,435771
2012 114.999 16.057,5 | 11.4008 | 13.043,7 | 10.487,7 - 0,443392
2013 129.593 149799 | 12.873,4 | 14.066,4 - 10.856,8 | 0,407248
2014 142.800 16.497,0 | 16.8764 | 12.548,9 - 14.427,9 0,42262

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie www.faktoring.pl.

Wskaznik koncentracji w ostatnich latach utrzymuje sie na podobnym
poziomie, co oznacza, zZe najwigksi gracze majg dobrg strategie, pomyslt na
kontynuacje dzialalnosci i rzesze stalych klientéw. Dzieki temu nie mu-
szg obawiac sie gwaltownego pogorszenia sytuacji. Z drugiej strony, taki
poziom wskaznika C4 sygnalizuje, ze na rynku jest jeszcze miejsce dla
nowych faktoréw lub rozwdj tych spoza czolowej czwérki. Mozna zatem
stwierdzi¢, ze rynek w dalszym ciggu bedzie sie rozwijal dos¢ dynamicznie,
zaczng go wspoltworzy¢ réwniez nowe podmioty.

I.2. Funkcjonowanie rynku faktoringu
w wybranych krajach europejskich

Aby moc okresli¢, w jakim momencie rozwoju znajduje si¢ polski rynek
faktoringu, najlepiej poréwnac go do innych, sgsiednich rynkoéw.

W Niemczech faktoring funkcjonuje od 1958 roku. W odréznieniu od
polskiego prawodawstwa, niemieccy faktorzy od 2009 roku s3 zobligowani
do uzyskania pisemnego zezwolenia na rozpoczecie dzialalnosci
faktoringowej od Federalnego Urzedu Nadzoru Ustug Finansowych.
Zmiana ta ma zapobiec ,,praniu” pieniedzy oraz wspieraniu terroryzmu.
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Po skurczeniu si¢ niemieckiego rynku w 2009 roku spowodowanym kry-
zysem ekonomicznym odnotowuje si¢ na nim wzrosty. Rekordowy pod tym
wzgledem byt rok 2010, kiedy to obroty faktoréw wzrosty o ponad 37%. Tak
wysokie tempo wyhamowalo w kolejnych latach, by w 2013 roku osiggna¢
niecale 9%. Takie wyniki byly po czesci rezultatem powigkszajacego sie gro-
na faktorantéw: z niecatych 9000 w 2009 roku, do prawie 18 000 w 2013 roku.
Wskaznik penetracji PKB uksztaltowal sie na poziomie 6,26% — powyzej
sredniej europejskiej, ale ponizej polskiego wyniku. To, co znacznie odrdznia
Polske i Niemcy w dziedzinie faktoringu, to sposéb jego wykorzystania. Na
rodzimym rynku proporcje migdzy faktoringiem pelnym i niepelnym sa
mniej wiecej wyrdwnane, podczas gdy w Niemczech faktoring niewlasciwy
stanowi nieco ponad 80%, a wlasciwy - jedynie okoto 17%. Galezie gospodar-
ki, jakie dominujg w transakcjach, to: handel, ustugi, produkcja konstrukcji
metalowych i budowa maszyn, przemyst spozywczy oraz obrobka metali.

Najwiekszy rynek faktoringu w Europie i drugi na $wiecie to rynek bry-
tyjski. Posiada on dtugg histori¢ oraz jest z jednym z najdojrzalszych w ska-
li globu. Mimo osiggniecia dojrzalosci brytyjski faktoring nieustannie sie
rozwija, wyksztalca nowe produkty. Ulatwieniem w powstawaniu kolejnych
rodzajow i odmian faktoringu jest dos¢ tagodne w tym zakresie prawo.

W 2013 roku liczba faktorantéw w Wielkiej Brytanii osiagneta poziom oko-
to 43 500, co jest powrotem do sytuacji z 2009 roku. Jesli chodzi o obroty, od
2009 roku rynek dynamicznie odrabial pokryzysowe straty, osiagajac przyrost
na poziomie 16% i 18%. Kolejne lata przyniosty spadek tempa wzrostu — w 2013
roku zatrzymal sie on na poziomie 6%. Wskaznik penetracji PKB w Zjedno-
czonym Kroélestwie byl niezwykle wysoki — w 2012 roku wynosit az 15,3%, co
$wiadczy o ogromnym znaczeniu i wplywie faktoringu na brytyjska gospodar-
ke. Za dojrzaloscia rynku przemawia jego podzial — czterech najwiekszych fak-
torow obstugiwato 70% faktorantéw, generujac przy tym 80% obrotéw. Mimo
tak silnej pozycji czolowej czwodrki swoje miejsce na rynku odnalazty réwniez
nieporéwnywalnie mniejsze jednostki, a caly rynek tworzony byt przez ponad
50 podmiotow. Warto podkresli¢ tez fakt absolutnej dominacji faktoringu
niepelnego w strukturze $wiadczonych ustug — w 2012 roku 89% z nich byto
wykonanych w ramach faktoringu niewlasciwego. Branze najczesciej obstugi-
wane przez faktoréw to: ustugi, przemyst wytworczy, sprzedaz hurtowa, trans-
port i budownictwo — stanowig one okoto 95% brytyjskiego rynku faktoringu.

Na podstawie poréwnania rynku polskiego z niemieckim i brytyjskim
mozna zauwazyc¢, ze rodzimy faktoring ma jeszcze duze mozliwosci rozwoju,



SPECYFIKA | PERSPEKTYWY ROZWOJU RYNKU FAKTORINGU W POLSCE | 245

jego udzial w PKB nie jest maksymalnie rozwinigty. Znaczacg réznicg jest
udzial faktoringu pelnego i niepelnego — w Polsce proporcje s3 wyréwnane,
podczas gdy w poréwnywanych krajach faktoring niewlasciwy stanowi
duzo wigksza czgs¢ rynku. Mozna domniemywacd, ze w przysztosci podob-
na sytuacja zaistnieje réwniez w Polsce. Zauwazalne sa rozbieznosci w ob-
studze poszczegolnych branz: w Niemczech dominuje handel, natomiast na
bardziej dojrzaltym rynku brytyjskim nie nalezy on do dominujacych w fak-
toringu dziedzin gospodarki, gdzie przoduja szeroko pojmowane ustugi.

1.3. Wykorzystanie faktoringu w dziatalnosci
podmiotéw gospodarczych

Z roku na rok liczba podmiotéw korzystajacych z faktoringu wzrasta.
W 2007 roku skorzystalo z niego 4909 faktorantéw, w 2010 roku byto ich
juz 5622. Dane za rok 2013 donoszg o 8472 faktorantach. Przyrost klientéw
faktoringowych przedstawia wykres 2.

Wrykres 2. Liczba faktorantéw w latach 2007-2014.
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z GUS.

* — Liczba faktorantéw w 2014 roku zostala zaprognozowana na postawie danych historycznych.
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Na wykresie wida¢, ze tendencja wzrostowa jest wyrazna i dos¢ silna.
Poza znikomym odptywem faktorantéw w latach poczatku kryzysu gospo-
darczego, w ostatnich okresach mozna méwi¢ o nieomal liniowym wzro-
$cie liczby klientéw faktoringowych. Coroczne wzrosty s oznaka duzego
zapotrzebowania na ustugi faktoringowe wsrdd polskich przedsiebiorstw.
Mozna wnioskowaé rowniez, ze dzieki swoim zaletom faktoring zysku-
je coraz szersze grono odbiorcéw. Trend taki spodziewany jest rowniez
w przyszlosci.

Pod wzgledem wielkosci obrotow z faktorem, w najwiekszej liczbie
przypadkow (okoto 37%) ksztaltuja si¢ one na poziomie do 1 mln zt w ciagu
roku na jednego faktoranta. Wraz ze wzrostem wartosci obrotéw odsetek
faktorantéw przynaleznych do danego poziomu wolumenu spada. Jest to
dowdd na to, ze z faktoringu korzysta wiele matych i srednich przedsig-
biorstw.

Jesli chodzi o geograficzny rozklad faktorantéw na terenie kraju, zasko-
czeniem nie jest fakt, ze najwigksza ich liczba przypada na wojewodztwo
mazowieckie. Tuz za nim uplasowalo si¢ wojewddztwo $lgskie, nastep-
nie - dolnoglaskie. Najmniej przedsiebiorstw korzystajacych z faktoringu
funkcjonuje w wojewddztwach: podlaskim, lubuskim i lubelskim. Taki
rozklad faktorantéw nie jest przypadkowy, wynika bowiem z ogélnej liczby
przedsigbiorstw w poszczegélnych jednostkach administracyjnych.

Jak wczesniej wspomniano, faktoring nie moze by¢ wykorzystywany
we wszystkich branzach. Procentowy udzial faktorantéw z poszczegélnych
rodzajoéw dziatalnosci (wedtug klasyfikacji PKD) prezentuje tabela 3.

Tabela 3. Udzial poszczegdlnych branz w rynku faktoringu w Polsce w 2013 roku.

Rodzaj dziatalnosci gospodarczej Udziat (%)
Przetwdrstwo przemystowe 32,0
Handel hurtowy i detaliczny, mechanika pojazdéw 31,0
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 9,4
Transport i gospodarka magazynowa 8,1
Budownictwo 7,6
Rolnictwo, towiectwo 1,6
Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna 1,5
Gornictwo i wydobywanie 13
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Rodzaj dziatalnosci gospodarczej Udziat (%)
Ustugi administrowania i dziatalnos¢ wspierajaca 1,1
Energetyka 1,0
Informacja i komunikacja 1,0
Kultura, rozrywka, rekreacja 0,9
Finanse i ubezpieczenia 0,6
Hotelarstwo i gastronomia 0,4
Odpady i rekultywacja 04
Rynek nieruchomosci 0,3
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna 0,2
Edukacja 0,1
Administracja publiczna i obrona narodowa 0,1

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z GUS za 2013 rok.

Faktorzy najchetniej wspolpracuja z przedsiebiorstwami zajmujacymi
si¢ przetworstwem przemyslowym oraz ogélnie pojetym handlem. Obie te
branze charakteryzuja si¢ wzgledng staloscia dochodéw i szybka zbywal-
noscig dobr. Znaczacy udzial w ogdlnej masie przedsigbiorstw maja te zaj-
mujace si¢ ustugami (nieujetymi w pozostalych kategoriach), transportem
i magazynowaniem, oraz, co ciekawe, budownictwem. Pierwsze dwie kate-
gorie tworza ponad 60% rynku faktoringu, pozostate branze maja o wiele
bardziej ograniczony dostep do tej ustugi. Powyzsze zestawienie potwier-
dza wczesniejszg tez¢ o malym zainteresowaniu wspolpraca faktoréw z in-
stytucjami z sektora panstwowego (np. edukacja, administracja publiczna)
oraz branzami o niepewnych dochodach (gastronomia, ubezpieczenia).

Bardziej szczegdtowy podzial faktorantéw pod wzgledem prowadzone;
dziatalno$ci opracowat PZF. Wyniki za III kwartat 2014 roku zaprezento-
wano w tabeli 4.

Z przedstawionych danych wynika, iZ najczesciej faktorantami zostaja
przedsiebiorstwa zajmujace si¢ produkcja oraz handlem Zywnoscig i na-
pojami. Wazne miejsce przypada firmom paliwowym i energetycznym.
Podobny udzial w rynku faktoringu maja dystrybutorzy stali i branza
budowlana. Po raz kolejny mozna zauwazy¢ sklonnos¢ wsrdod faktorow
do nawigzywania wspotpracy z firmami zajmujacymi si¢ ustabilizowang
dziatalnoscig o duzym, staltym popycie.
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Powyzsze zestawienia dla calego rynku nie przekreslaja szans przed-
siebiorcow z innych dziedzin gospodarki na zostanie faktorantem. Kazdy
faktor sam ustala zasady, na ktérych bedzie wspotpracowal z konkretnym
przedsigbiorstwem. Mimo przynaleznosci do ,niebezpiecznej branzy”
dana jednostka moze by¢ w bardzo dobrej kondycji finansowej. Zdarza
sie rowniez tak, ze samo przedsigbiorstwo dziala w sektorze o podwyz-
szonym ryzyku, ale jego kontrahenci juz nie, co wptywa na zmniejszenie
jego zlego postrzegania przez faktorow.

Tabela 4. Udzial w rynku dziedzin gospodarki w III kwartale 2014 roku.

Kategoria Udziat w rynku
Zywnos¢inapoje 13,42%
Energetyka i paliwo 9,75%
Dystrybugja stali 5,53%
Budownictwo 5,03%
Przemyst elektroniczny, AGD i RTV 4,89%
Hutnictwo 4.47%
Komputery i oprogramowanie 4,26%
Akcesoria i czesci zamienne do samochodéw 4,17%
Chemia 4,02%
Meble i produkty z drewna 3,54%
Opakowania 3,34%
Dom i ogréd 2,87%
Przemyst elektrotechniczny i maszynowy 3,06%
Farmaceutyki i sprzet medyczny 2,70%
Przemyst papierniczy i poligrafia 1,31%

Zrédto: Opracowanie whasne na postawie danych z PZF za 111 kwartat 2014 roku.

2. Perspektywy rozwoju rynku faktoringu w Polsce
2.1. Metodyka badan

Proces badawczy jest wieloetapowym dzialaniem, ktérego celem jest doj-
$cie do twierdzen, ocen i wnioskéw. Sg one wynikiem rozwigzania stawia-
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nych na poczatku probleméw praktycznych i teoretycznych. Przeprowa-
dzenie procesu badawczego wymaga zastosowania odpowiednich metod
i narzedzi.

W niniejszej pracy zostaly wykorzystane nastepujace narzedzia badawcze:

a) przeglad literatury polskiej i zagranicznej,

b) analiza dostepnych danych i raportéw branzowych,

¢) zastosowanie metod graficznych do prezentacji wynikow analiz,

d) wywiad otwarty.

Zapoznanie si¢ w literaturg autoréw polskich i zagranicznych pozwolito
na doglebne zbadanie $ciezki rozwoju faktoringu oraz przeanalizowanie
jego obecnego stanu, ktdry jest punktem wyjscia do analizy perspektyw
rozwoju. Przestudiowanie dostepnych danych statystycznych postuzylo do
zilustrowania faktoringu opisanego w literaturze. Wywiady otwarte staty
sie podstawg do przeprowadzenia predykeji rynku faktoringu. Wykorzy-
stanie wszystkich wymienionych powyzej narzedzi bylo ukierunkowane
na osiagniecie zalozonych celéw niniejszej pracy.

Celem gléwnym jest dokonanie charakterystyki rynku faktoringu
w Polsce oraz zidentyfikowanie perspektyw jego rozwoju.

Celami szczegétowymi sa:

a) okreslenie mechanizmu dziatania rynku faktoringu oraz udziatu

poszczegolnych instrumentéw faktoringu w rynku,

b) poznanie znaczenia faktoringu w funkcjonowaniu przedsigbiorstw,

¢) okreslenie kosztu faktoringu dla faktorantéw i zysku dla faktorow,

d) zidentyfikowanie zainteresowania przedsi¢biorstw faktoringiem

w zaleznos$ci od wielkosci i branzy,

e) okreslenie kierunkéw rozwoju rynku faktoringu i jego instrumen-

tow.

W niniejszej pracy wszystkie z powyzszych celéw zostaly zrealizowane,
przynajmniej czesciowo. W rozdziale pierwszym znajduje si¢ odpowiedz
na pytanie o mechanizm dziatania faktoringu. w rozdziale drugim ujeto
rozwazania, ktorych tres¢ stanowi potwierdzenie realizacji celow b, c i d.
Ostatni rozdzial jest proba odpowiedzi na pytanie o perspektywy rozwoju
rynku faktoringu i kierunkéw, w ktérych moze on podazy¢.
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2.2. Przestanki rozwoju rynku faktoringu

Dotychczasowy, niezwykle dynamiczny rozwdj polskiego faktoringu daje
duze nadzieje na kontynuacje trendu wzrostowego w przysztosci. Nie moz-
na jednak zaklada¢, ze bedzie on trwat w nieskonczonos¢. Obserwacja pro-
cesow i przewidywanych zmian w gospodarce jest dobra baza do podjecia
rozwazan o przyszlym ksztalcie polskiego rynku faktoringu.

Progres w branzy faktoringu mozna przewidywac na podstawie kilku
czynnikow:

a) rozwoju gospodarczego kraju,

b) wskaznika penetracji PKB,

c) otwarcia przedsiebiorstw na eksport,

d) dostepnosci kredytéw obrotowych,

e) stopnia §wiadomosci istnienia faktoringu i korzysci ptynacych

z jego wykorzystania.

Podstawowym miernikiem wzrostu gospodarczego kraju jest produkt
krajowy brutto (PKB). Dodatnia jego zmiana oddaje kondycje gospodarki
i w duzej mierze jest odzwierciedleniem rozwoju przedsigbiorstw. W 2014
roku wzrost polskiego PKB wyniost 3,3%, co jest najlepszym wynikiem od
trzech lat. Przewidywania dotyczace wzrostu PKB na najblizsze dwa lata
ksztaltujg sie na podobnym poziomie: w 2015 roku ma on wynies¢ 3,3-3,5%,
natomiast w 2016 roku - 3,4-3,8%. Prognoza do 2018 roku moéwi o 3,4-pro-
centowym wzro$cie. Poprawa sytuacji w gospodarce powinna zmniejszy¢
problem zatoréw platniczych, wigc teoretycznie zapotrzebowanie na fak-
toring moze si¢ zmniejszy¢. Z drugiej jednak strony odbicie jest dobrym
momentem do podjecia inwestycji czy zwiekszenia udziatu w rynku. Obie
te sytuacje stwarzaja zwigkszone zapotrzebowanie na kapital. Dlatego tez
twierdzenie o przydatnosci faktoringu tylko w czasach dekoniunktury
moze okaza¢ sie niestuszne. Instrument ten moze stuzy¢ nie tylko do uta-
twienia przetrwania, ale tez wesprze¢ ekspansje i rozwoj przedsigbiorstw.

Nie odchodzgc od tematyki zwigzanej z PKB, kierunki zmian w fak-
toringu mozna okresla¢ na podstawie poréwnania wskaznika penetracji
PKB Polski z innymi krajami. Przytaczane we wczesniejszych rozdzialach
dane stawiajg Polske znacznie ponad przecietnym poziomem $wiatowym
i niewiele ponizej $redniej europejskiej. Poréwnujac Polske do krajow o po-
dobnym poziomie osigganego PKB, wypada ona bardzo dobrze, jedynie
Tajwan i Belgia znaczaco si¢ wybijaja. Nie oznacza to, ze polskie firmy fak-



SPECYFIKA | PERSPEKTYWY ROZWOJU RYNKU FAKTORINGU W POLSCE | 251

toringowe nie majg juz szans rozwoju, poniewaz do poziomu krajéw-lide-
réw brakuje im jeszcze sporo, co jest polem do dzialania i wzmozonej pracy.
Przykladem moze by¢ Estonia — kraj srodkowoeuropejski, mimo duzo
mniejszej gospodarki, osiagajacy znacznie wyzszy wskaznik penetraciji.

Nalezy zaznaczy¢, ze bezkrytyczne poréwnywanie wskaznika pene-
tracji PKB dowolnego kraju i $lepe do niego dazenie mija si¢ z celem ze
wzgledu na odmienne uksztaltowanie poszczegdlnych gospodarek. Nie-
mniej jednak w dalszym ciaggu istnieje pewien potencjal wzrostu polskiego
rynku faktoringu w stosunku do PKB.

Na wykresie 2 nie znalazly si¢ kraje o najwigkszym wolumenie obrotow
faktoringowych, poniewaz ich PKB jest na tyle wysokie, ze wyniki osig-
gane przez faktoring nie majg az tak wielkiego znaczenia, jak mogloby sie
wydawac z liczb bezwzglednych.

Polaczenie obu czynnikéw, czyli wzrostu PKB i wskaznika penetracji
PKB, stwarza obiecujace mozliwosci dalszego rozwoju faktoringu (wy-
korzystywanego do finansowania dzialalnosci inwestycyjnej bardziej niz
w celu unikania zatoréw platniczych).

Wykres 3. Poréwnanie poziomu PKB i wskaznika penetracji PKB
w wybranych krajach w 2013 roku.
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Zrédlo: opracowanie wlasne, na podstawie: Global Industry Activity Report 2013; World Economic
Outlook 2013.



252 | MONIKA MAKSIMIUK

Kolejny czynnik, na podstawie ktérego mozna przewidywac wzrost
rynku faktoringu, to aktywnos¢ polskich przedsigbiorstw w eksportowa-
niu swoich produktéw. Co prawda jest to jedna ze skladowych PKB, ale
wedlug ekspertow bedzie to najwazniejszy element odpowiedzialny za
wzrost gospodarczy.

Instrument dedykowany eksportowi — faktoring eksportowy - od dtuz-
szego czasu ksztaltuje si¢ na poziomie okoto 20% obrotéw faktoringowych.
Procentowy udzial nie zmienia si¢, ale ze wzgledu na wzrost calego rynku
taktoring eksportowy zwigksza swojg wartos¢. Taki stan rzeczy wynika ze
zwiekszonej dynamiki eksportu w ostatnim czasie oraz koniecznosci diuz-
szego kredytowania zagranicznych odbiorcéw przy posiadaniu zmniejszo-
nego do nich zaufania.

Wedlug badan przeprowadzonych przez firme¢ badawcza Oxford Econo-
mist i bank HSBC, polski eksport do konca 2016 roku ma rosng¢ w srednim
tempie 9%. Stawia to Polske w czoléwce przebadanych 25 krajéw i wysoko
ponad kraje europejskie. Mimo trudnej sytuacji na rynkach wschodnich
polski eksport ma szanse rosna¢ ze wzgledu na poszukiwanie nowych
rynkow zbytu, takich jak np. Bliski Wschdd czy Batkany. Nie bez znacze-
nia pozostaje fakt obserwowanego ozywienia gospodarczego u naszego
najwiekszego partnera handlowego - Niemiec. Eksperci przewiduja, ze
najwigkszy skok eksportowy beda generowa¢ branze: producentéw maszyn
i samochoddw, przetworstwa przemystowego, producentdw napojow i zyw-
nosci. Wszystkie wymienione galezie gospodarki stanowia wysoki odsetek
wsrod faktorantéw. Mozna zatem wnioskowac, Ze wzrostowi wytwarzania
i sprzedazy bedzie towarzyszyl zwiekszony popyt na ustugi faktoringowe,
a dokladniej faktoring eksportowy.

Kredyty obrotowe s3 najczesciej wymieniang konkurencja w stosun-
ku do faktoringu. Ze wzgledu na wciagz krazaca opini¢ o kosztownosci
tej ustugi, przedsigbiorstwa w pierwszej kolejnosci zazwyczaj starajg si¢
o kredyt obrotowy. Dopiero w sytuacji, kiedy nie spelniaja wymagan kre-
dytowych, decydujg si¢ na skorzystanie z faktoringu.

W czasach poprawy koniunktury na rynku banki luzuja wymagania,
przez co kredyt staje sie bardziej dostepny. Odwrotna sytuacja ma miejsce
w czasie ostabienia gospodarczego. Dzisiejsze warunki gospodarcze powoli
poprawiaja si¢, co skutkuje pojawieniem sie w ofercie wielu bankow kredy-
tow obrotowych i pozyczek bez znaczacych zabezpieczen na dos¢ pokazne
sumy (nawet do 500.000 zt). Mimo pozornie ogdlnej dostepnosci do takich
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produktéw nie wszystkie przedsi¢biorstwa moga si¢ o nie ubiega¢. Badanie
zdolnosci kredytowej wyklucza jednostki gospodarcze bedace z stabej
kondycji. Ponadto kredytowanie si¢ w dzialalnosci biezacej negatywnie
wplywa na wskaznik zadluzenia jednostki, co moze okaza¢ si¢ znaczace
w przypadku ubiegania si¢ o kredyt inwestycyjny.

Kredyt obrotowy jest instrumentem konkurencyjnym do faktoringu,
trudno jednoznacznie stwierdzi¢, ktory z nich jest lepszy. Podjecie decyzji
o skorzystaniu z ktdregos$ z nich kazdorazowo wymaga przeanalizowania
konkretnej sytuacji. Mimo tak dynamicznego wzrostu rynku faktoringu,
nie ma realnej mozliwosci, aby zapotrzebowanie na kredyty obrotowe dra-
stycznie spadlo. Z drugiej strony, teoretyczne zwiekszenie si¢ zaintereso-
wania kredytami obrotowymi bedzie mialo niezbyt duzy wptyw na rynek
faktoringu, poniewaz mimo wielu podobienstw produkty te w znaczacy
sposob roznig si¢ i spetniajg nieco inne potrzeby przedsiebiorstw.

O wzroscie §wiadomosci istnienia ustugi finansowej, jaka jest faktoring,
swiadczy fakt rosngcego z roku na rok zainteresowania wyrazajacego sie
w liczbie faktorantéw. Dzigki dzialaniom promocyjnym, ale tez obserwa-
cjom konkurentéw, coraz to nowe podmioty decyduja sie na jej wyko-
rzystanie w swojej dzialalnosci. Ze wzgledu na obecnosé¢ wielu faktoréow
faktoring znacznie stanial, co stanowi dodatkowg zachete. Powoli upada
mit o wysokiej cenie faktoringu, ktéry w poczatkowych etapach rozwoju
rynku byl elementem zniechecajagcym potencjalnych faktorantow.

Poczatkowo faktoring byl dostepny tylko dla najwigkszych przedsie-
biorstw i korporacji, jednak znaczne nasycenie faktoringiem w tym seg-
mencie oraz dzialalno$¢ mniejszych faktoréw powoduja, ze w obszarze
zainteresowan zaczynajg znajdowac sie coraz mniejsze przedsigbiorstwa.
Rosnaca rola i liczba przedsigbiorstw z sektora MSP stanowi coraz bardziej
atrakcyjng przestrzen dla dzialan faktoréw, tym bardziej Ze mniejsze jed-
nostki czesto wspétpracujg z duzymi, uznanymi firmami, co korzystnie
wplywa na ich wiarygodnos¢ i obniza ryzyko prowadzonej dziatalnosci.
Nie nalezy si¢ jednak spodziewac, ze najwieksi faktorzy znacznie uproszcza
procedury i bedg obniza¢ wymagania w stosunku do faktorantéw, bedzie
to raczej dotyczylo faktoréw srednich i mniejszych. Jednakze w dluzszej
perspektywie i przy dojsciu do granicy opfacalnosci ustug oferowanych
najwiekszym faktorantom nawet dominujacy na rynku faktorzy z duzym
prawdopodobienstwem przeniosg cze¢$¢ swojego zaangazowania na pozy-
skanie mniejszych klientéw.
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Jedng z drog rozwoju ustug faktoringowych majacych za zadanie za-
checi¢ faktorantow do wspolpracy jest specjalizacja faktorow w waskich,
nawet niszowych sektorach. Faktor doglebnie poznaje dziedzing, w ktorej
sie specjalizuje, i dzigki temu moze lepiej zrozumie¢ potrzeby faktorantow.
Poza tym bycie pionierem w danej galezi, ktéra wczesniej nie cieszyla sie
zbyt wielkim zainteresowaniem faktoréw, moze przysporzy¢ mu fakto-
rantow. Przykladem takiej specjalizacji jest agrofaktoring skierowany do
branzy rolno-spozywczej, gtéwnie do rolnikéw.

Wstuchujac sie w potrzeby faktorantéw, niektérzy faktorzy tworza
nowe, nieobecne do tej pory rozwigzania. W przyszlosci trend z pewnos-
cig utrzyma si¢ ze wzgledu na osiggany w ten sposob prestiz oraz wiecksze
prawdopodobienstwo zainteresowania faktoranta ofertg. Za potwierdzenie
tego trendu na rynku postuzy ustuga in-house faktoringu. Od klasycznego
faktoringu rézni si¢ ona zakresem - to po stronie faktoranta pozostaje
obowigzek rozliczenia zaplaty dokonanej przez dluznika faktoringowego,
przy pozostawieniu czynnosci zwigzanych z egzekwowaniem naleznosci
faktorowi.

Biorac pod uwage wszystkie przytoczone wyzej czynniki, w dalszym
ciggu mozna moéwic o potencjale drzemigcym w polskim rynku faktoringu.
Dobra sytuacja w eksporcie, zwrdcenie si¢ faktoréw w strone mniejszych
podmiotéw oraz wzglednie wysokie mozliwosci poprawy wskaznika pe-
netracji PKB daja podstawy do dalszego przewidywania jego powickszania
sie. Eksperci méwia o 12-18-procentowym wzroscie rynku w 2015 roku.
Osoby zwigzane z branzg faktoringowg nie przewiduja skurczenia si¢ ryn-
kow w krotkiej perspektywie, chociaz méwi sie o stopniowym zmniej-
szaniu si¢ rocznej dynamiki wzrostu do poziomu blizszego 10 procentom.

2.3. Instrumenty i rozwigzania wspierajace rozwoj faktoringu

2.3.1. Produkty informatyczne
Branza finansowa jest jednym z najwigkszych odbiorcéw produktéw i ustug
sektora infotechnologii. Swiadczy o tym fakt, iz kazdy bank korzysta
z systemdéw umozliwiajacych klientom nawiazanie facznosci o kazdej
porze dnia i nocy, dysponowanie swoim kontem osobistym i wydawanie
dyspozycji jego dotyczacych. Takie funkcjonalnosci dostepne sg nie tylko
dla klientéw indywidualnych, ale réwniez firmowych i korporacyjnych.
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Odpowiednie narzedzia informatyczne sg i beda coraz szerzej stosowane
réwniez w kontaktach miedzy uczestnikami tréjkata faktoringowego.
Dodatkowg przestanka ku temu jest wykorzystywanie faktoringowych
systemo6w informatycznych nie tylko przez banki, ale réwniez instytucje
okotobankowe i niebankowe.

Wraz ze zwigkszajacy sie liczbg faktorantéw faktor musi radzi¢ sobie
z rosngcy iloscig informacji. Analogowe ich przetwarzanie i uaktualnianie
mogtoby by¢ powodem wigkszej ilosci znaczgcych pomylek i niepotrzeb-
ng stratg czasu. Systemy informatyczne wspomagaja czynnosci zwigzane
z przechowywaniem, przetwarzaniem i uaktualnianiem danych umoéw
faktoringowych, terminowym i prawidtowym naliczaniem optat oraz ksie-
gowa strong faktoringu. Zaadaptowanie narzedzi informatycznych wyko-
rzystywanych w zarzadzaniu pozwolito na wsparcie proceséw decyzyjnych,
np. przez automatyczne wyliczanie parametréw oddajacych kondycje fi-
nansowa danego faktoranta czy dluznika faktoringowego.

Rewolucja w kontaktach z klientem, ktora nadeszla wraz z populary-
zacjg Internetu, nie omineta branzy faktoringowej. Dzieki ulatwieniom
w komunikacji w obecnych realiach faktorant nie musi dostarcza¢ fizycznie
kopii faktur do faktora. Wystarczy, ze za pomocg platformy internetowe;j
przesle je elektronicznie. Nastgpilo tez przyspieszenie wyplaty srodkow
pienieznych. Od momentu wystania dokumentu sprzedazy czas oczekiwa-
nia wynosi od kilku godzin do dwdch dni. Pienigdze najszybciej otrzymuja
faktoranci, ktérzy posiadaja konto bankowe u faktora-banku. Faktoranci
zyskali rowniez mozliwo$¢ generowania raportéw dotyczacych ich sytuacji
oraz splat dokonywanych przez dtuznikéw. Fakt ten pozytywnie wplywa
na koszty ponoszone przez faktora, poniewaz zmniejsza si¢ obcigzenie
pracownikéw czynno$ciami przejetymi przez system informatyczny. Elek-
troniczny obieg dokumentéw sprawia, ze spada zuzycie papieru zaréwno
po stronie faktoranta, jak i faktora. Dzigki temu jeden i drugi podmiot
moze ksztaltowa¢ swéj wizerunek jako instytucja dbajaca o srodowisko.

W Polsce liderem rynku dostarczajgcym rozwigzania teleinformatycz-
ne dla faktoringu jest Asseco Business Solutions. Jego system Faktor ob-
stuguje najwiekszych faktoréw, m.in.: Raiffeisen Polbank, BZ WBK Faktor,
Pekao Faktoring czy BOS.

Produkt Asseco BS umozliwia obstuge wszystkich rodzajow faktoringu,
nawet malo popularnego faktoringu niejawnego. Poza mozliwoscig elektro-
nicznego przesylania faktur pozwala on na synchronizacje z zewnetrznymi
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systemami faktorow, wystawanie dokumentow, a takze wysylanie alertéw
i przypomnien mailem lub SMS-em. Wbudowane narzedzia typu business
intelligence wspomagaja tworzenie zaawansowanych analiz i okreslanie
ryzyka. Mechanizm kojarzenia przychodzacych przelewow oszczedza czas
potrzebny na ich reczng weryfikacje. Pochodzace stad dane automatycznie
uwzgledniane sg przy generowaniu raportéw. Narzedzie Mobile Faktor na-
lezace do systemu stuzy do mobilnej obstugi faktoringu przez faktorantdw,
co pozwala im by¢ ,,na biezaco” z sytuacja.

Drugim przykladem polskiego systemu faktoringowego stosowanego
na szeroka skale jest Comarch Factoring stworzony przez firm¢ Comarch.
Korzysta z niego m.in.: Kredyt Bank, Bank BGZ i DnB NORD Polska.
W swych gléwnych zalozeniach produkt Comarch jest podobny do opisa-
nego wczesniej. Dodatkowo Comarch Factoring wspotpracuje z systemami
obslugujacymi e-faktury. Nie posiada natomiast aplikacji mobilnej.

Rozwdj narzedzi informatycznych bedzie oddziatywal réwniez na
branze faktoringu. Istotne bedzie ulepszanie narzedzi oceny ryzyka pod-
jecia wspotpracy z faktorantami, zwlaszcza tymi z sektora MSP. Wprowa-
dzenie rozwigzan wspierajacych synchronizacje systeméw faktoringowych
z zewnetrznymi systemami faktorantow przyczyni si¢ do jeszcze szybsze-
go obiegu dokumentéw i wyplaty srodkéw pienieznych. Kontrolowanie
wspolpracy przez faktorantéw pomoze im nabra¢ wigkszego zaufania do
faktora oraz oferowanej przez niego ustugi. Moze sie to okaza¢ mocnym
argumentem przemawiajagcym na korzys¢ faktoringu w poréwnaniu do
kredytu bankowego, z ktérym zawsze wigzg si¢ bardziej skomplikowane
procedury i konieczno$¢ zgromadzenia wielu dokumentéw. Poprawianie
informatycznych rozwigzan wspierajacych faktoring bedzie wymagato $ci-
stej wspotpracy przedstawicieli branzy IT z faktorami. Nie nalezy zapo-
minac o faktorantach, ktérym takie narzedzia majg stuzy¢. Odpowiednie
wymodelowanie systemu teleinformatycznego przyjaznego faktorantowi
moze stac si¢ zrodtem przewagi konkurencyjnej faktora.

2.3.2. Doradztwo na rynku faktoringu
Obecnie na polskim rynku dziala ponad 40 podmiotéw $wiadczacych
ustugi faktoringowe. Kazdy z nich oferuje pozornie ten sam produkt, ja-
kim jest faktoring, ale w rzeczywisto$ci warunki wspotpracy z faktorantem
bywaja bardzo zréznicowane. Chcacy skorzysta¢ z faktoringu musieliby
poswieci¢ wiele czasu na zdobycie wszystkich informacji umozliwiajacych
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rzetelne poréwnanie dostepnych ofert. Powstalg w tym obszarze nisz¢ in-
formacyjng wypetnili brokerzy faktoringowi — wyspecjalizowane podmio-
ty doradzajgce faktorantom, z jakiego rodzaju faktoringu i z ustug ktérego
faktora powinni skorzystac.

Brokerzy faktoringowi dzialajg na zasadzie podobnej do brokeréw
ubezpieczeniowych czy doradcéw finansowych: oferujg swoim klientom
pomoc w wyborze najbardziej korzystnego rozwigzania z wachlarza ustug
faktorow, z ktérymi wspolpracujg. W przeciwienstwie do brokeréw ubez-
pieczeniowych nie istnieje prawne usankcjonowanie zawodu brokera fak-
toringowego. Ustugi brokeréw sa zazwyczaj bezplatne dla faktorantéw, co
dodatkowo zacheca do skorzystania z pomocy specjalistow (brokerzy s
wynagradzani przez firmy faktoringowe). Istotne jest, aby przy wyborze
brokera szczegdlng uwage zwracaé na jego niezaleznos¢ kapitatowa od
taktora. ,,Podporzadkowani” doradcy moga oferowa¢ produkty faktora-
-sponsora nawet wtedy, jesli konkurencyjne sg bardziej korzystne dla fak-
toranta. Brokerzy maja tez orientacje, ktorzy faktorzy sg sktonni wspolpra-
cowac z sektorem MSP i bardziej ryzykownymi branzami. Pomoc brokera
faktoringowego jest niezwykle przydatna réwniez ze wzgledu na panujaca
na rynku niespdjnos¢ nazewnictwa ustug faktoringowych. Faktorzy, chcac
odrdzni¢ swoje produkty, nadajg im nazwy inne niz konkurencja, stwa-
rzajac wrazenie, ze chodzi o nowy, nieznany wczesniej produkt. W rze-
czywistosci rdzni si¢ on wylacznie nazwg. Doradztwo brokeréw pozwala
wyeliminowa¢ pomytke juz na etapie wyboru faktoringu.

W obliczu dynamicznych zmian na rynku faktoringu i duzego praw-
dopodobienstwa powstawania nowych produktéw faktoringowych rola
brokeréw faktoringowych bedzie rosta. Mimo ich wieloletniej obecnosci
na polskim rynku nalezy spodziewac si¢ zaciesnienia wspolpracy z insty-
tucjami faktoringowymi oraz poszerzenia skali wspodtpracy z faktorami.

Innym teoretycznym zrédtem porady i wsparcia faktoréw, ktoére miato-
by realne szanse powodzenia, jest powstanie wiarygodnej i kompleksowej
poréwnywarki ofert faktoringowych. Co prawda istniejg serwisy, takie jak
np. www.comperia.pl, ale zawarte tam informacje dotycza tylko kilku fak-
toréw i s3 w duzym stopniu ogoélnikowe, co znaczaco obniza przydatnos¢
takich danych. Rzetelna poréwnywarka moglaby by¢ zrédlem wiedzy po-
réwnywalnym z doradztwem brokeréw przy ponoszeniu nizszych kosztow
przez faktora. Ponadto mozliwym efektem byloby pokazanie niezdecydo-
wanym i przeciwnikom faktoringu jego zalet. Bylby to dobry sposéb na
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obalenie mitu o wysokich kosztach faktoringu w poréwnaniu do innych
form finansowania przedsi¢biorstw. Bezptatne pozyskanie wiarygodnych
informacji mogloby przyczyni¢ sie do wigckszej popularyzacji faktoringu
i pozyskania nowych klientéw. Niestety, ze wzgledu na skomplikowang bu-
dowe ustugi, trudno bedzie stworzy¢ takie narzedzie. Elementy okreslane
jako negocjowalne niefatwo jest zamkna¢ w okreslone ramy pieniezne czy
procentowe. Poza tym wymagaloby to wspotpracy faktorow miedzy soba
oraz ujawnienia warunkow, na jakich wspotpracujg ze swoimi faktoran-
tami. Z pewnoscig czg$¢ z nich nie jest zainteresowana przedstawianiem
konkurencji oferty az tak szczegétowo. Mogloby to doprowadzi¢ do zaost-
rzenia konkurencji cenowej i bardziej brutalnej walki o klientow, a nie jest
to w interesie zadnej ze stron.

2.3.3. Faktoring odwrotny
Niestabilnos¢ gospodarki w duzym stopniu przyczynita si¢ do ograniczenia
zaufania miedzy wspolpracujagcymi podmiotami. Dotychczas stosowane roz-
wiazania okazaly si¢ nieskuteczne lub zbyt ryzykowne. Z tego powodu rynek
byt zmuszony do poszukiwania nowych, lepszych rozwigzan. W obszarze
faktoringu sposobem tym okazalo si¢ zastosowanie faktoringu odwrotnego.
Faktoring odwrotny (ang. reverse factoring) w swoich cechach ma nie-
wiele wspolnego ze ,,zwyklym” faktoringiem. Klasyczny faktorant staje
sie tu dluznikiem faktoringowym, w ktérego imieniu faktor optaca zo-
bowigzania. Dzieki temu, ze zaplate za faktury gwarantuje faktor, fak-
torant ma szanse wynegocjowa¢ dluzsze terminy platnosci lub otrzymac
wiekszy upust z racji wczesniejszej splaty. Dostawca rdwniez korzysta na
przystapieniu do umowy - otrzymuje zaptate w terminie lub nawet przed
jego zapadnigciem. Znaczacg rdznicg jest tu tez umiejscowienie ryzyka
transakcji — cale pozostaje po stronie faktoranta-dtuznika. Z jednej strony
wplywa to na ograniczenie mozliwo$ci uzyskania finansowania faktorin-
giem odwrotnym (ze wzgledu na podwyzszone wymagania). Z kolei ze
wzgledu na to, ze inicjatorem wspodtpracy jest odbiorca produktow/ustug,
o wiele fatwiejsza jest analiza jego sytuacji finansowej (co obniza koszty).
Jak w przypadku klasycznego faktoringu, tak samo w faktoringu od-
wrotnym istnieje kilka jego odmian. Gtéwnym czynnikiem réznicujacym
jest moment dokonania zaplaty przez faktora. Wyréznia sie:
a) faktoring odwrotny dyskontowy - faktor optaca fakture przed terminem
platnosci, natomiast faktorant wzgledem faktora — w terminie ptatnosci,



SPECYFIKA | PERSPEKTYWY ROZWOJU RYNKU FAKTORINGU W POLSCE | 259

b) faktoring odwrotny wymagalnosciowy — faktor opfaca naleznos¢
w terminie zapadalnosci dokumentu, faktorant oddaje pieniagdze
w dodatkowym, zawartym w umowie terminie,

¢) faktoring odwrotny dyskontowo-wymagalnosciowy — potaczenie
dwdch wezesniejszych rodzajow; faktor oplaca faktury przed ter-
minem, a faktorant - w dtuzszym, ustalonym terminie.

W zaleznosci od dlugosci finansowania (dyskontowego i procentowego)
cena poszczegolnych typow jest rozna.

Faktoring odwrotny moze by¢ stosowany przez przedsiebiorstwa w celu
poprawy wiarygodnosci, ale réwniez jako swojego rodzaju wsparcie do-
stawcow bedacych mniejszymi jednostkami. Czesto zdarza sig, ze duze
przedsiebiorstwa, majace $wiadomo$¢ przewagi nad mniejszymi, narzucaja
dluzsze terminy platnosci, co stwarza ryzyko nieptynnosci dostawcow.
Zrozumiale jest dazenie do wynegocjowania jak najlepszych warunkéw.
Z drugiej jednak strony przetrwanie i rozwdj mniejszego podmiotu jest
réwniez w interesie kontrahenta-faktoranta. Te sprzeczne interesy godzi
idea wspomagania dostawcéw w ramach faktoringu odwrotnego. Dzigki
jego zastosowaniu faktorant otrzymuje korzystne dla siebie warunki ptat-
nosci, a dostawca - zaplate w oczekiwanym terminie. Pozwala mu to na
zaspokojenie zapotrzebowania na kapital obrotowy i zapewnia wigksza
stabilno$¢ funkcjonowania. Przyklad tak partnerskiej postawy przeklada
sie rowniez na poprawe relacji na linii dostawca-odbiorca.

Przedstawione rozwigzanie dotyczy wymiany handlowej przebiegajacej
na terenie danego kraju. Faktoring odwrotny stosowany na szczeblu mie-
dzynarodowym nazwano finansowaniem fancucha dostaw (ang. Supply
Chain Finance). Mechanizm dzialania jest taki sam, przy czym wieksza
jest liczba podmiotéw bioracych udziat w transakcji — od kilku do kilku-
nastu. W zwiazku z udzialem jednostek z wielu krajow SCF taczy w sobie
tez pewne cechy faktoringu eksportowego i importowego.

Faktoring odwroty, a zwlaszcza SCF, wymaga wigkszych nakladow cza-
su i pracy niz tradycyjny faktoring. Warto go jednak stosowa¢ ze wzgle-
du na osiggane korzysci: poprawe stosunkéw i zaciesnienie wspolpracy
w tancuchu dostaw oraz znaczne obnizenie zapotrzebowania na kapitat
obrotowy zaréwno u dostawcy, jak i u odbiorcy.
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2.3.4. Asset Based Lending
Faktoring i dyskontowanie faktur sg sposobami pozyskiwania kapitatu
obrotowego opartego o aktywa. Obok wymienionych rodzajoéw istnieje
jeszcze finansowanie zabezpieczone aktywami (ang. Asset Based Lending).
Jest ono duzo mniej popularne, nieobecne w wielu krajach (np. w Polsce).
U liderdw, takich jak Wielka Brytania, ABL stanowi 1/5 obrotéw calej
branzy.

Finansowanie zabezpieczone aktywami polega na udzieleniu przez wy-
specjalizowany podmiot lub bank pozyczki, gdzie aktywa posiadane przez
dane przedsigbiorstwo stanowia gwarancje jej splaty. Pod uwage brane
sg nie tylko faktury (jak przy faktoringu), ale réwniez posiadane maszy-
ny, zapasy, nieruchomosci, a nawet kapital intelektualny i marka. Kazde
z aktywow jest wyceniane, okreslana jest jego plynnos¢. Istotnym czyn-
nikiem przy rozpatrywaniu przyznania finansowania jest okres dziatania
przedsigbiorstwa na rynku. Nastgpnie pozyczkodawca okresla procent
warto$ci, do ktérego jest w stanie udzieli¢ pozyczki: w przypadku faktur
sg to stawki podobne jak w faktoringu, przy innych aktywach - do 50%
ich warto$ci. W ten sposéb przedsiebiorca moze uzyskac finansowanie
wyzsze niz w faktoringu.

Mimo wielu cech wspoélnych ze zwyktym kredytem, finansowaniu za-
bezpieczonemu aktywami blizej jest do faktoringu. Gtéwnym punktem
wspolnym jest czas uzyskania pieniedzy — duzo krétszy niz przy zwyklym
kredycie. Taki rodzaj finansowania jest réwniez drozszy niz standardowy
kredyt - poréwnywalnie do faktoringu. Z drugiej strony przedsigbiorstwa
ubiegajace sie¢ o0 ABL nie musza spelniac¢ tak wysokich wymagan jak przy
kredycie.

Finansowanie ABL jest przeznaczone dla przedsigbiorstw, ktére po-
trzebuja wigkszej ilosci gotowki w krétkim czasie, np. przy duzym zamo-
wieniu, planach ekspansji czy wykupie. Jest to droga pozyskania znacznej
ilosci kapitalu w sytuacji niespelnienia wymagan co do otrzymania kre-
dytu. Nie jest to rozwigzanie dla wszystkich przedsiebiorstw: te mniejsze
i krotko istniejace prawdopodobnie go nie uzyskaja. Wykorzystywanie
tego instrumentu z duzg czgstotliwoscia bedzie nieoplacalne ekonomicznie.
ABL powinno by¢ bardziej wyjsciem awaryjnym, uzywanym w obliczu
nadarzajacych sie szans rozwoju przedsigbiorstwa.

ABL nie stanowi bezposredniego zagrozenia dla rozwoju faktoringu ze
wzgledu na odmienng rzesze odbiorcéw i inny mozliwy poziom uzyskania
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finansowania. Nalozenie si¢ segmentu obu instrumentdw nastapi wowczas,
gdy dotychczasowy faktorant bedzie chcial uzyska¢ finansowanie wigksze
niz wynika to z wystawionych przez niego faktur, a jego sytuacja uniemoz-
liwi mu zaciagnigcie kredytu. W takim przypadku ABL moze wplynac na
wyniki firm faktoringowych, ktére straca duzego klienta.

W Polsce ustuga ABL nie jest jeszcze dostepna. Ze wzgledu na popular-
nos¢, jaka zyskuje na innych, bardziej dojrzatych rynkach faktoringowych
mozna domniemywac, ze w przeciggu kilku lat pojawi sie réwniez w Polsce.

2.4. Alternatywy dla faktoringu

Mimo dynamicznego rozwoju rynku faktoringu i rosnacej liczby fakto-
rantow faktoring ciggle pozostaje niedostepny dla wielu przedsiebiorstw,
zwlaszcza tych mikro-, malych i srednich. Podmioty te sa réwniez najbar-
dziej narazone na negatywne konsekwencje zatoréw platniczych. Przez
ograniczony dostep do finansowania nie mogg si¢ one rozwija¢ w tempie,
ktére dawatoby im wieksze szanse przetrwania na rynku. Potrzeba do-
starczenia srodkéw pienieznych do tych podmiotéw stanefa u podstaw
powstania platform internetowych typu Receivable Exchange.

Istota platformy aukcyjnej opiera si¢ na sprzedazy wystawionych fak-
tur. W role faktora wchodzi inwestor bedacy przedsiebiorcg lub instytucja
finansowg. Osoby prywatne nie prowadzace dzialalnosci gospodarczej sg
pozbawione mozliwosci inwestowania w wystawiane faktury. Sprzedawca
moze okresli¢ minimalng ceng, za ktdérg odstapi dokument, oczekiwany
procent zaliczki i czas trwania aukcji. Ustalany jest tez rodzaj faktorin-
gu (pelny lub niepelny). Inwestorzy licytuja faktury poprzez oferowanie
swoich warunkéw sprzedajacemu. Wygrana na licytacji jest traktowana
réwnorzednie z zawarciem umowy kupna-sprzedazy. Inwestor jest zobo-
wiazany wyplaci¢ srodki pieni¢zne w wysokosci wynikajacej z parametrow
licytacji (zazwyczaj okoto 80%). Po otrzymaniu ptatnosci od dtuznika prze-
lewa on pozostalg sume pomniejszong o ustalony procent.

Niewatpliwg zaletg takiej formy finansowania przedsiebiorstw jest duza
elastyczno$¢ i znacznie szersze grono odbiorcéw (akceptowane sg faktury
od 1000 z1). Sprzedawcy-faktoranci nie sg zobligowani do podpisywania
umoéw z konkretng instytucjg, nie ma tez wymogoéw co do minimalnej
liczby kontrahentéw. Wystawiaja oni tylko te faktury, ktére uwazaja za sto-
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sowne. W odro6znieniu od standardowego faktoringu platforma aukcyjna
pozwala na okreslenie dokladnego jego kosztu. Skiada si¢ na niego licy-
towana prowizja inwestora i oplata za transakcje. Taka forma wspdtpracy
oplacalna jest réowniez dla inwestora, ktéry moze osiagnac zysk wyzszy
niz np. przy lokacie.

Wyzsza oplacalno$¢ wigze si¢ jednak ze zwigkszonym ryzykiem.
Wprawdzie uczestnicy transakcji s3 w pewien sposob weryfikowani (np.
poprzez sprawdzenie danych rejestrowych, teleadresowych czy zapiséw
w Krajowym Rejestrze Dlugéw), ale nie jest to wystarczajace, aby méc mo-
wic o gwarancji bezpieczenstwa. Inwestor sam musi przeprowadzi¢ analize
kondycji dluznika i oszacowac ryzyko zwigzane z wykupem faktury wy-
stawionej konkretnemu odbiorcy. Jest to dos¢ trudne zadanie ze wzgledu
zaréwno na ograniczony dostep do tego typu danych, jak réwniez mozliwy
brak umiejetnosci i doswiadczenia po stronie kupujacego dokument.

Platforma aukcyjna bywa niekiedy jedng z nielicznych drog uzyska-
nia finansowania dla najmniejszych przedsiebiorstw i dos¢ atrakcyjnym,
cho¢ ryzykownym, sposobem na inwestycje. Ze wzgledu na ograniczone
mozliwosci kapitalowe nie stanowi bezposredniej konkurencji dla insty-
tucji faktoringowych finansujacych milionowe faktury. Niemniej jednak
sita tkwigca w ilo$ci matych podmiotéw gospodarczych moze znaczaco
uszczkng¢ rynek wielkim instytucjom faktoringowym nastawionym na
wspolprace gléwnie z duzymi przedsigbiorstwami.

Innym sposobem na pozyskanie srodkéw zamrozonych w fakturach
jest equity crowdfunding. Polega on na zainwestowaniu srodkéw pieniez-
nych przez szerokie grono indywidualnych oséb w przedsigbiorstwa nie-
notowane na gieldzie w zamian za udzial w teoretycznych zyskach. Inwe-
storzy ponoszg ryzyko osiggniecia nizszej niz zakladana stopy zwrotu lub
catkowitej straty pieniedzy. Zazwyczaj taka forma pozyskiwania kapitatu
jest kojarzona z dopiero co powstajacymi przedsigbiorstwami, ale pojawiaja
sie tez pomysly dotyczace polaczenia equity crowdfundingu z faktoringiem.

Przyktadem takim jest projekt Faktorklub. Jego ideg jest swiadczenie
ushug faktoringu petnego dla przedsiebiorstw kazdej wielkosci. Srodki na
sfinansowanie faktury maja pochodzic¢ ze zbiérek wérdd zainteresowanych
inwestoréw. Faktorklub mialby wyplaca¢ 40-60% wysokosci faktury, po-
zostala kwote — po splacie przez dluznika faktoringowego. W przypadku
niesplacenia dokumentu wdrazana bedzie procedura windykacyjna. Osoby
angazujace swoje srodki zyskuja na transakcji w zaleznosci od ponoszonego
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ryzyka. Koszt faktoringu dla faktoranta bylby z gory okreslony i wynosit
maksymalnie 5% (2% prowizji plus zysk inwestoréw).

Podobnie jak w przypadku platformy transakcyjnej zaletg takiego
rozwigzania jest duza dostepnos¢ zaréwno dla faktorantéw, jak i inwe-
storéw, nawet tych, ktérzy nie maja zbyt wielkich rezerw finansowych
i nie prowadzg dzialalnosci gospodarczej. Jasne zasady ustalania kosztu
faktoringu sprzyjaja popularyzacji tego mechanizmu. Z drugiej strony po-
jawia si¢ ryzyko nieodpowiedniego dobierania przedsigbiorstw, od ktérych
wykupowane beda faktury, a w konsekwencji — widmo niepowodzenia
przedsiewziecia. Trudno tez zawyrokowac, czy projekt moze liczy¢ na za-
interesowanie zaréwno ze strony faktorantéw, jak i inwestoréw, poniewaz
jest w fazie preinkubacji. Faktorklub to oferta skierowana do matych przed-
siebiorstw. Nie stanowi ona realnej konkurencji dla firm faktoringowych
o ugruntowanej na rynku pozycji.

2.5. Podsumowanie

Biorac pod uwage wszystkie opisane powyzej przestanki, perspektywy roz-
woju rynku faktoringu w Polsce w dalszym ciggu sa do$¢ obiecujace. Po-
zytywne informacje dotyczace przewidywan rozwoju polskiej gospodarki,
w tym w znacznym stopniu eksportu, otwieraja pole do ekspansji faktorow.
Poziom wskaznika penetracji PKB w innych krajach réwniez jest sygnalem
o mozliwym dalszym wzroscie rynku faktoringu dazacym do wyréwnania
ze $rednig europejska lub nawet liderami §wiatowymi. Dostepnos¢ kre-
dytéw obrotowych bedzie w pewnym stopniu oddzialywala na faktoring,
jednak nie powinno to w znaczacym stopniu zagraza¢ branzy. Pozytyw-
nym zjawiskiem jest réwniez wzrost $wiadomosci wérdd przedsiebiorcow
w zakresie istnienia faktoringu i jego korzystnego oddzialywania. Dzia-
tania promocyjne i reklamowe oraz walka ze stereotypem drogiej ustugi
przynoszg efekty widoczne w niestabnacym wzroscie liczby faktorantow.
Poza czynnikami $ci$le powigzanymi z danymi ekonomicznymi nie-
malg role w przyszlym ksztaltowaniu polskiego rynku faktoringu odegraja
ulatwienia technologiczne, osobowe i produktowe. Coraz lepsze i bardziej
zaawansowane narzedzia informatyczne skracajg dystans miedzy fakto-
rem, faktorantem i dltuznikiem faktoringowym oraz minimalizujg czas
otrzymania pieniedzy. Mozliwos¢ powigzania systemow rozliczeniowych
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faktoranta i faktora sprzyja komunikacji oraz oszczedza czas potrzebny
do obstugi faktoringu z obu stron, co pozytywnie wplywa na koszt ustu-
gi. Nalezy zaznaczy¢, ze w informatycznym wspieraniu faktoringu duzy
udzial maja polskie firmy: Asseco Business Solutions i Comarch.

Przedsiebiorcy musieliby poswigci¢ sporo czasu i energii, aby prze-
analizowac oferty wszystkich faktorow i wybra¢ te najlepsza. Zadanie to
utrudnia zréznicowane nazewnictwo tego samego produktu. Powstale
w ten sposob zapotrzebowanie na doradztwo w zakresie faktoringu wy-
pelnili brokerzy faktoringowi — osoby zajmujace si¢ pomocg w wyborze
najbardziej korzystnego dla przedsi¢gbiorstwa wariantu. Ze wzgledu na
pojawiajace sie innowacje rola brokeréw z duzym prawdopodobienstwem
bedzie rosta.

Rozwigzaniem, ktérego dzialanie miatoby przynies¢ podobne efekty do
pracy brokera, jest poréwnywarka faktoringowa. Istnienie miejsca w sieci,
w ktérym w tatwy i szybki sposéb mozna by poréwnac oferty wszystkich
faktorow, byloby doskonalym narzedziem dla faktorantéw. Niestety, ze
wzgledu na konkurencje i ztozonos¢ faktoringu stworzenie poréwnywarki
jest niezwykle trudne.

W odpowiedzi na potrzeby zmieniajacej si¢ gospodarki réwniez fak-
toring ulega pewnym modyfikacjom, pojawiaja si¢ jego nowe odmiany.
Przykladem jest faktoring odwrdcony oraz finansowanie zabezpieczone
aktywami.

Faktoring odwrotny polega na finansowaniu dostaw w imieniu od-
biorcy. Inicjatorem ustugi jest faktorant, ktéry wchodzi w role dluznika
faktoringowego. Dzigki temu dostawca otrzymuje w terminie naleznosci,
a odbiorca moze wynegocjowa¢ lepsze warunki lub zainwestowa¢ wolne
srodki gdzie indziej. Jest to tez sposob wspierania drobnych dostawcow
przez duzych odbiorcéw. Polaczenie faktoringiem odwrotnym kontrahen-
tow z kilku krajéw przy udziale kilku faktoréw nazwano z kolei finanso-
waniem fancucha dostaw.

Asset Based Lending jest to sposob na pozyskanie kapitatu nie tylko na
podstawie wystawionych faktur, ale tez posiadanych innych aktywoéw. Jest
to instrument do$¢ podobny do standardowego kredytu, rézni si¢ jednak
od niego poziomem ryzyka, wymagan, kosztem i szybkoscig uzyskania
gotowki. ABL nie jest tak popularny jak faktoring. Ten typ finansowania
powinien by¢ traktowany jako dorazny zastrzyk gotéwki w obliczu nada-
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rzajacej sie okazji do rozwoju przedsi¢biorstwa, a nie typowe zaopatrywa-
nie w gotowke.

Pewng zmiang na rynku faktoringu moga przynies¢ alternatywne for-
my pozyskania kapitatu, cho¢ w swej konstrukeji zblizone do faktoringu.
Platforma internetowa ma za zadanie kojarzy¢ przedsiebiorcéow poszuku-
jacych dostepu do gotdéwki z inwestorami gotowymi ponie$¢ wieksze ry-
zyko w zamian za uzyskanie ponadprzecietnej stopy zwrotu. Taka forma
pozyskiwania §rodkéw pienieznych jest jednym z nielicznych sposobow
uplynnienia faktur dla najmniejszych przedsiebiorstw, ktére nie spelniaja
wymogow faktorantow.

Poza indywidualnymi inwestorami zainteresowanymi wykupem faktur
pojawiaja sie rdwniez inicjatywy majace na celu integracje osob prywat-
nych chcacych zaryzykowa¢ swoimi §rodkami poprzez inwestycje w do-
kumenty sprzedazy. Idea crowdfundingu moze by¢ wykorzystana takze
w biznesie — np. do wykupu faktur. W ten sposéb przedsiebiorcy maja
szans¢ uzyskac potrzebne finansowanie, natomiast osoby prywatne moga
inwestowac nawet niewielkie kwoty pieniedzy bardziej zyskownie niz przy
tradycyjnych produktach finansowych (oczywiscie, ryzykujac wigcej). Za-
réwno platforma internetowa, jak i crowdfunding nie stanowia bezposred-
niego zagrozenia dla faktoréw instytucjonalnych, ale mogg sie sta¢ alter-
natywa — tatwiejsza do pozyskania i mniej sformalizowana.

Faktoring w dalszym ciagu bedzie odgrywat role w rozwoju duzych
przedsiebiorstw. W poszukiwaniu drég dalszego dynamicznego rozwoju
rynku wysoce prawdopodobne jest skierowanie uwagi faktorow réwniez
na mniejsze jednostki gospodarcze.

3. Informacje o pracy
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Wstep

W dzisiejszym zglobalizowanym $wiecie istnienie przedsigbiorstwa coraz
czesciej uzaleznione jest nie tylko od jego dziatalnosci, ale réwniez od
poczynan dostawcow i odbiorcéw. Zjawisko zatoréw platniczych moze
doprowadzi¢ do upadku wielu jednostek wspoétpracujacych ze sobg na
wiekszg skale. Niezawinione przez przedsiebiorce bankructwo odbiorcy
moze przyczynic sie do znaczacego pogorszenia jego wlasnej sytuaciji.
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Sektor finansowy wytworzyt instrument, ktéry ma za zadanie zapo-
biega¢ zatorom platniczym, zmniejszajac tym samym zapotrzebowanie na
kapital obrotowy. Narzedziem tym jest faktoring, ktéry umozliwia otrzy-
manie zaplaty za dostarczony towar lub wykonang ustuge zaraz po wy-
stawieniu faktury, nie skracajac udzielonego kredytu kupieckiego. Dzieki
temu obie strony transakcji zyskuja, co sprzyja dalszej wspolpracy i chroni
przez upadkiem obydwa podmioty.

Polski rynek faktoringu jest jeszcze do§¢ miody. Na tle innych krajow
charakteryzuje si¢ niezwykle dynamicznym rozwojem, ktory trwa nieprze-
rwanie od dluzszego czasu. Chec zbadania tego zjawiska i podjecie proby
przewidzenia kierunkéw, w ktorych rynek ten bedzie zmierzal, byly glow-
nymi przestankami podjecia tego tematu w niniejszej pracy magisterskiej.

Realizacja wyznaczonego zadania byla mozliwa dzigki podzieleniu go
na cele szczegdtowe. Zglebienie zasad funkcjonowania faktoringu osiag-
nieto poprzez okreslenie mechanizmu dzialania rynku faktoringu oraz
udzialu poszczegélnych instrumentéw faktoringu w rynku. Zapoznanie
sie z podejsciem przedsiebiorstw do faktoringu uzyskano poprzez zidenty-
fikowanie znaczenia faktoringu w funkcjonowaniu przedsigbiorstw. Oceny
oplacalnosci ustugi dla obu stron transakcji otrzymano dzieki okresleniu
kosztéw dla faktorantéw i przychodéw dla faktoréw. Dokonanie charak-
terystyki przedsigbiorstw korzystajacych z faktoringu pod wzgledem wiel-
kosci i branzy pozwolilo na wyodrebnienie dziedzin gospodarki, ktore
najczesciej podlegaja faktoringowi. Ostatnim celem szczegélowym bylo
okreslenie kierunkdw rozwoju rynku faktoringu oraz instrumentdéw, ktore
WSpomoga ten rozwoj.

Do realizacji wyzej wymieniowych celow wykorzystano informacje
zawarte w literaturze naukowej autorstwa uniwersyteckich pracownikéw
naukowych zajmujacych si¢ tematyka faktoringu, m.in.: dr hab. Katarzyny
Kreczmanskiej-Gigol czy prof. dr. hab. Jacka Grzywacza. Bogatym zrdéd-
tem wiedzy o faktoringu okazal si¢ by¢ ,,Faktoring. Almanach Polskiego
Zwigzku Faktoréw”. Ponadto oparto si¢ na artykulach, zaréwno z prasy
naukowej, jak i branzowej. W niniejszej pracy magisterskiej znalazly sig
réwniez cytowania z raportéw i stron internetowych. Obok polskich tytu-
téw w bibliografii zawarto wykorzystane pozycje literatury i piSmiennictwa
zagranicznego.

W pierwszym rozdziale zaprezentowano historie powstania i ewolucji
faktoringu do chwili obecnej. Znalazl sie w nim réwniez przeglad definicji
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pojecia, mechanizm dziatania, opis rodzajoéw i funkcji, ktore faktoring
wypelnia. Uwypuklono wady i zalety wynikajace z wykorzystania tego
instrumentu finansowego.

Rozdzial drugi przedstawia histori¢ rozwoju rynku faktoringu w Pol-
sce. Zawarto w nim jego charakterystyke z uwzglednieniem podmiotéw,
regulacji prawnych oraz stosowanych zabezpieczen. W dalszej kolejnosci
przyblizono obecng sytuacje polskiego faktoringu oraz poréwnano jg do
wybranych krajow zachodnich.

Ostatni rozdzial jest proba okreslenia dalszych drég rozwoju fakto-
ringu w najblizszych latach. Przedstawiono tam czynniki, na podstawie
ktérych mozna dokona¢ predykcji rynku. Po nich wskazano rozwigzania
i instrumenty wspierajace popularyzacje i wzrost faktoringu oraz alterna-
tywne sposoby pozyskania finansowania w sposéb zblizony do faktoringu.

Bibliografia
Ksigzki

Baran E., Rozwéj rynku faktoringowego w Polsce, ,,Faktoring. Almanach Polskiego
Zwigzku Faktorow” R. IT (2012).

Biscoe P., Law and Practice of Credit Factoring, Londyn 1975.

Bral W,, Faktoring w dostawach, ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktorow”
R. IIT (2013).

Brehcist J., Ustugi finansowania wierzytelnosci w Wielkiej Brytanii w 2012 roku, ,,Fak-
toring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktoréw” R. III (2013).

Czarecki J., Faktoring jako instrument finansowania dziatalnosci MSP, Warszawa
2007.

Dabrowska A., Faktoring jako narzedzie zarzgdzania plynnoscig, [w:] Faktoring
w Polsce 2010. Analiza, rynek, perspektywy, red. K. Kreczmanska-Gigol, Warsza-
wa 2010.

Drosito S., Ewolucja systeméw informatycznych wspierajgcych realizacje transak-
cji faktoringowych, ,,Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktoréw” R. III
013).

Golawska-Witkowska G., Rzeczyca A., Faktoring jako narzedzie zarzqdzania
plynnoscig przedsigbiorstwa, Gdansk 2013.

Grzywacz J., Faktoring, Warszawa 2005.

Heropolitanska 1., Skup i sprzedaz wierzytelnosci przez banki, Warszawa 2000.

Jakowiecki M., Rynek faktoringu w Polsce 2013, ,Faktoring. Almanach Polskiego
Zwigzku Faktorow” R. IV (2014).



SPECYFIKA | PERSPEKTYWY ROZWOJU RYNKU FAKTORINGU W POLSCE | 269

Jonasz E., Faktoring jako jedna z metod finansowania przedsigbiorstw na polskim
rynku finansowym, Warszawa 2008.

Katner P., Przeniesienie wierzytelnosci w umowie faktoringu, Warszawa 2011.

Katner W. J., Pojecie umowy nienazwanej, [w:] Prawo zobowigzan - umowy nienaz-
wane, red. W. J. Katner, Warszawa 2010.

Kocot W., Umowa faktoringu, [w:] Prawo zobowigzan — umowy nienazwane, red. W.
J. Katner, Warszawa 2010.

Korenik D., Faktoring w bankowosci. Strategia przyszlosci, Warszawa 2007.

Kreczmanska-Gigol K., Lipiec J., Finansowanie przedsiebiorstw rodzinnych a surogaty
kapitatu, ,Studia i Prace Kolegium Zarzgdzania i Finanséw”, Zeszyt naukowy
117, Szkota Gtowna Handlowa, Warszawa 2012.

Kreczmanska-Gigol K., Faktoring w swietle prawa cywilnego, podatkowego i bilan-
sowego, Warszawa 2006.

Kreczmanska-Gigol K., Oplacalnos¢ faktoringu dla przedsigbiorcy i faktora, Warsza-
wa 2007.

Kreczmanska-Gigol K., Pajewska-Kwasny R., Faktoring. Przewodnik dla przedsigbiorcy,
Warszawa 2009, 2010.

Kruczalak K., Factoring i jego gospodarcze zastosowanie, Warszawa 1997.

Podedworna-Tarnowska D., Faktoring w Polsce. Szanse i zagrozenia rozwoju, Warsza-
wa 2007.

Rakowski C. E., Rozwdj faktoringu w Niemczech, ,,Faktoring. Almanach Polskiego
Zwigzku Faktorow” R. II (2012).

Skowronska H., Foktoring jako narzedzie tagodzenia zatoréw platniczych w Polsce,
»Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktorow” R. IV (2014).

Skupiewski T., Formy finansowania dostaw swiadczone przez instytucje faktoringowe,
»Faktoring. Almanach Polskiego Zwigzku Faktorow” R. III (2013).

Sobol I, Faktoring migdzynarodowy. Sposob na finansowanie eksportu, Krakow 2005.

Stabryla A., Zarzqdzanie projektami ekonomicznymi i organizacyjnymi, Warszawa
2006.

Stecki L., Umowa factoringu, Torun 1994.

Sztelmach P., Faktoring a forfaiting — analiza poréwnawcza, [w:] Faktoring w Polsce
2010. Analiza, rynek, perspektywy, red. K. Kreczmanska-Gigol Warszawa 2010.

Tokarski M., Faktoring w matych i srednich przedsigbiorstwach. Forma krotkotermi-
nowego finansowania dziatalnosci, Krakoéw 2005.

Wyznikiewicz B. [i in.], Stan i prognozy koniunktury gospodarczej, Warszawa 2015.

Akty prawne

UNIDROIT Convention on International Factoring, art. 1 ust. 2.
Ustawa Prawo bankowe z dnia 29.08.1997 r. (Dz.U. Nr 140 poz. 939 z pdzn. zm.), art.
5ust.1i2.



270 | MONIKA MAKSIMIUK
Artykuty

Ananicz J., Faktoring jako instrument finansowania MSP, ,,Gazeta Finansowa” 2015,
nr 4.

Grzywacz J., Faktoring w zarzgdzaniu naleznosciami przedsigbiorstwa — wsparcie czy
pulapka?, ,Finansista” 2002, nr 11.

Kowalczyk J., Polska goni azjatyckie tygrysy, ,Plus Biznesu” nr 177 (4190).

Moore C. G., Factoring - A Unique and Important Form of Financing and Service,
»The Business Lawyer” 1959, vol. XIV, nr 3.

Niedziétka P., Strukturyzacja finansowania kontraktow z wykorzystaniem produktow
faktoringowych, ,,Ekonomia i Zarzadzanie” 2014, vol. 6, no. 3.

Novotny L., Invoice Factoring or Assert Based Lending? Which Is Better?, ,RMA
Newsletter Winter 2013”.

Opiota L., Charakter prawny faktoringu, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2000, nr 9.

Pardela G., Prognozy dla branzy na 2015 rok, ,Gazeta Finansowa” 2015, nr 4.

Raporty

IFGroup, Global Industry Activity Report 2013.

Prognozy makroekonomiczne profesjonalnych prognostow, Nr 4/14, Narodowy Bank
Polski.

Przedsigbiorczos¢ w Polsce, Raport Ministerstwa Gospodarki, Warszawa 2012.

Zrédta internetowe

http://faktor3.pl/o-firmie/references.html [dostep: 12.06.2015].

http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/roczne-rachunki-nar-
odowe/produkt-krajowy-brutto-w-2014-r-szacunek-wstepny,2,4.html [dostep:
12.06.2015].

http://www.abfa.org.uk/members/annual-reports.asp, ABFA., Annual Report for the
financial year ended 2013[dostep: 12.06.2015].

http://www.abfa.org.uk/news/75/All-time-high-for-asset-based-finance-as-UK-busi-
nesses-go-for-growth [dostep: 12.06.2015].

http://www.abfa.org.uk/public/industryinformation.asp, A Guide to Asset Based Fi-
nance [dostep: 12.06.2015].

https://www.faktorama.pl/pl.html [dostep: 12.06.2015].

http://www.biznes.newseria.pl/komunikaty/finanse/na_co_zwrocic_
uwage_w,b1334421598 [dostep: 12.06.2015].

http://www.comarch.pl/finanse/referencje/klienci-o-comarch [dostep:12.06.2015].

http://www.faktoring.pl [dostep: 12.06.2015].



SPECYFIKA | PERSPEKTYWY ROZWOJU RYNKU FAKTORINGU W POLSCE | 27I

http://www.fci.nl/about-fci/statistics/total-factoring-volume-by-country-last-7-years
[dostep: 12.06.2015].
http://www.imd.org/research/publications/pfm.cfm, Seifert R. W, Seifert D., Supply
Chain Finance - what’s it worth?, 2009 [dostep: 12.06.2015].
http://www.ingcomfin.pl/in_house_faktoring [dostep: 12.06.2015].
http://www.innowrota.pl/node/240, Sobol 1., Charakterystyka instytucji faktorin-
gowych dziatajgcych w Polsce [dostep: 12.06.2015].
http://www.inwestor.newseria.pl/newsy/bz_wbk_eksport_wzrosnie,p1868071646
[dostep: 12.06.2015].
http://www.profinancesc.pl/publikacje,21,53 [dostep: 12.06.2015].
http://www.rp.pl/artykul/1065190.htm1?print=tak&p=0, Zelazek K., Nie ufamy za-
granicznym kontrahentom [dostep: 12.06.2015].
https://beesfund.com/faktorklub [dostep: 12.06.2015].
https://www.assecobs.pl/pl/rozwiazania/faktoringowe/faktor-3 [dostep: 12.06.2015].
https://www.ideamoney.pl/faktoring/faktoring-na-swiecie-i-w-polsce/rynek-faktor-
ingowy-na-swiecie [dostep: 12.06.2015].
https://www.pkobp.pl/firmy-wspolnoty-spoldzielnie/firmy/kredyty/pozyczka-
msp/?s=%2Ffirmy-wspolnoty-spoldzielnie%2Ffirmy%2Fkredyty%2F&med=bu
tton#/dlaczego-warto [dostep: 12.06.2015].
https://www.syndicateroom.com/investors/what-is-equity-crowdfunding.
aspx#TheCrowd [dostep: 12.06.2015].






POLSKI
IWIAZEK
FAKTOROW

PoLsk1 Zw1aZEK FAKTOROW (PZF), krajowa federacja branzowa, zrzesza
24 najwigksze i najbardziej aktywne firmy faktoringowe, dzialtajace w Pol-
sce. Poczatek dzialalno$ci Zwigzku przypada na 28 kwietnia 2006 roku.
Polski Zwigzek Faktoréw kontynuuje dziatalno$¢ Konferencji Instytucji
Faktoringowych (KIF), federacji utworzonej w 2003 roku z inicjatywy:
Forin sp. z 0.0., Handlowy-Heller SA, Pekao Faktoring sp. z 0.0. oraz Pol-
factor SA.

Gléwnym zadaniami programowymi Federacji s3 integracja polskiego
rynku faktoringowego oraz popularyzacja i standaryzacja ustug z zakresu
faktoringu, najmlodszego produktu finansowego na rynku.

Programowe cele Polskiego Zwiazku Faktoréw to:

« promocja ustug faktoringowych przez:

- aktywna wspolprace z mediami,
— ksztaltowanie pozytywnego wizerunku Zwiazku,
- promowanie pozytywnych waloréw ustug faktoringowych,

« dzialalnos$¢ edukacyjna w formie:

— szkolen dla cztonkéw Zwigzku,
— szkolen dla przedsiebiorcéw,

« wspdlne dzialania na rzecz zmiany otoczenia prawnego,

« promowanie wiedzy o faktoringu w srodowiskach akademickich.

Zwigzek korzysta tez z niektérych wzoréw federacji zagranicznych,
z ktérymi wspolpracuje.

Formula organizacyjna PZF jest otwarta, do Zwiazku moze przystapic
kazdy podmiot, ktéry specjalizuje si¢ w ustugach faktoringowych, dzia-
ta na podstawie prawa polskiego, przestrzega zasad tadu korporacyjnego
i akceptuje statut.

Aktualnie do PZF naleza: 17 wyspecjalizowanych spolek faktoringo-
wych, 5 bankow komercyjnych oraz dwie spdtki brokerskie.

F



Polski Zwigzek Faktoréw wiacza si¢ do wspdlnych dziatan miedzyna-
rodowych, nalezy do inicjatoréw i zalozycieli EUFederation — europejskiej
federacji krajowych stowarzyszen faktoréw.

Aktywnos$¢ Zwigzku na arenie miedzynarodowej wiaze sie rowniez
z organizacjg miedzynarodowych konferencji. Migdzynarodowy Kongres
Faktoringu jest staltym, dorocznym wydarzeniem branzowym i odbywa sie
juz po raz czwarty. Uczestniczg w nim przedstawiciele krajowych i zagra-
nicznych instytucji faktoringowych oraz przedsiebiorstwa wspétpracujace
z branzg.

PZF ma réwniez duzy wplyw na doskonalenie umiejetnosci pracowni-
kéw, zatrudnionych przez faktoréw zrzeszonych w federacji.

Zwigzek promuje tematyke dotyczacg faktoringu w $srodowiskach aka-
demickich. Jest organizatorem konkursu ,,Ztote Piéro PZF”, co roku na-
gradza najlepsze prace doktorskie, magisterskie i licencjackie poswigcone
tej problematyce, a przedstawiciele Zwiazku prowadzg zajecia seminaryjne
i wyklady.



Grupa Bertelsmann | Arvato Polska a rva to

BERTELSMANN

PROFIL
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok 894,32
(wmin zt)
Liczba pracownikéw ponad 3200 (67 w Arvato Financial Solutions)
Rok powstania firmy 1994

Grupa docelowa klientow

Firmy produkcyjne i handlowe, realizujace sprzedaz w kraju i za granica.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring petny i mieszany, windykacja naleznosci, postepowanie saqdowe i egzekucyjne, BPO finansowe.

Obszar dziatania

Europa i pozostate kraje OECD.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 10,59%

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen BFACH - Bankenfachverband e.V.
Bundesverband Deutscher Inkasso-Unterneh-
mene.V.

Polski Zwiazek Faktoréw (PZF)

Polski Zwiazek Windykacji (PZW)
Polsko-Niemiecka Izba Przemystowo-Handlowa
(PNIPH)

Stowarzyszenie Marketingu Bezposredniego (SMB)
Zwigzek Lideréw Sektora Ustug Biznesowych (ABSL)

Dane kontaktowe Arvato Financial Solutions

ul. Gorecka 1 (Skalar Office)
60-201 Poznan

tel. +48 61 65 28 832

fax + 48 61 65 28 995
faktoring@arvato.pl
www.uslugifinansowe.arvato.pl

OPIS

Arvato Polska, wchodzaca w sktad grupy Arvato AG, jest cze$cig miedzynarodowego koncernu medial-
nego Bertelsmann SE & Co. KGaA. Firma $wiadczy kompleksowe ustugi outsourcingowe w zakresie
trzech grup rozwiazan: FS (specjalistyczne ustugi finansowe: faktoring, monitoring nalezno$ci, win-
dykacja, postepowanie sadowe i egzekucyjne, zakup wierzytelnosci, BPO finansowe oraz Risk Mana-
gement), SCM (logistyka kontraktowa, obstuga programéw lojalnosciowych, e-commerce, healthcare),
CRM (wielokanatowa obstuga klientéw — call/contact center, back office).

Wszystkie ustugi Arvato bazuja na zaawansowanych rozwiazaniach IT i najnowszych technolo-
giach. Przewaga konkurencyjna Arvato Polska to szerokie spektrum dzialalnosci. Klienci moga po-
wierzy¢ firmie realizacje kilku rodzajow ustug outsourcingowych. Efekt synergii pozwala na uzyskanie
oszczednosci czasowych i finansowych.

Arvato Polska posiada trzy oddziaty $wiadczace ustugifinansowe, cztery oddzialy Contact Center oraz
pie¢ centrow ustugowo-logistycznych. We wszystkich lokalizacjach zatrudnia ponad 3200 pracownikéw.

Ustugi finansowe Arvato $wiadczy w Polsce od roku 2000. Korzysta przy tym z bogatego do$wiad-
czenia firmy Infoscore/BFS Finance GmbH, funkcjonujacej od roku 1961, ktéra jest jedng z najwigkszych
niemieckich firm faktoringowych oraz jedna z najwigkszych firm windykacyjnych na swiecie. Arvato
zawsze dostosowuje pakiet oferowanych rozwiazan finansowych do indywidualnych potrzeb klientow,
wykorzystujac najnowsze technologie informatyczne oraz stale doskonalac wlasne produkty. Raport
»Gartner” potwierdzil najwyzsza pozycje Arvato Polska w 2015 roku jako najlepszej spoiki outsour-
cingowej w zakresie ustug finansowych w $wiecie.
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Bank Ochrony Srodowiska SA

Departament Faktoringu

PROFIL B A N K

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 2.378

Liczba pracownikéw 15 (dotyczy Departamentu Faktoringu)
Rok powstania firmy 1.04.2010 (dotyczy Departamentu Faktoringu)

Grupa docelowa klientéw

Faktoring kierujemy zaréwno do matych, srednich firm, jak i duzych korporacji, prowadzacych ekspan-
sywna polityke zwiekszania sprzedazy oraz przywigzujacych wage do profesjonalnej obstugi naleznosci.
Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy i zagraniczny z regresem, faktoring z polisa, faktoring wymagalnosciowy i samorza-
dowy. W kwietniu 2012 roku, postepujac zgodnie misja — Rzetelny bank — w trosce o Ciebie i Nasze
srodowisko, Bank wprowadzit nowg formute faktoringu — ekoFaktoring.

Obszar dziatania

BOS Bank oferuje swoje ustugi faktoringowe w Centrach Korporacyjnych Banku. W kazdym Centrum
Korporacyjnym nasi doradcy we wspotpracy z ekspertami i specjalistami w dziedzinie faktoringu sa
w stanie przygotowac najlepsze rozwiagzania w petni dopasowane do indywidualnej sytuacji klienta.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 8
Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Zelazna 32

00-832 Warszawa

tel. +48 22 850 87 20

fax +48 22 850 88 91

infolinia 0 801 355 455, +48 22 543 34 34 bos@
bosbank.pl

www.bosbank.pl

OPIS

Bank Ochrony Srodowiska SA (BOS SA) rozpoczal dziatalnoéé w 1991 roku. Jest bankiem specjalizu-
jacym sie we wspieraniu projektow i dzialan na rzecz ochrony srodowiska. W ciagu 25 lat dziatalnosci
BOS SA udostepnil w celu realizacji projektéw ekologicznych $rodki o wartosci ponad 17,6 mld zt.
Laczna warto$¢ inwestycji stuzacych ochronie $rodowiska, zrealizowanych dzieki wsparciu Banku,
wyniosla okoto 46,9 mld zt.

Wieloletnia praktyka Banku w zakresie konstruowania rozwiazan finansowych dla przedsie-
biorstw znalazta odzwierciedlenie réwniez w dziedzinie ustug faktoringowych. Faktoring w BOS SA
wprowadzono do wachlarza produktéw korporacyjnych w kwietniu 2010 roku, a oferta w zakresie
$wiadczenia ustug faktoringowych ciggle ewoluuje wraz z rosngcymi potrzebami firm z sektora matych,
$rednich i duzych przedsiebiorstw oraz z sektora finanséw publicznych.

BOS SA, chcac sprostaé rosngcym wymaganiom klientow, oferuje ustugi faktoringowe, dopaso-
wujac je indywidualnie do potrzeby i specyfiki klienta. W kazdym regionie korporacyjna sie¢ sprze-
dazy wsparta jest siecig ekspertéw i specjalistow w dziedzinie faktoringu, ktérzy znajduja najlepsze
rozwiazanie, dostosowane do indywidualnej sytuacji klienta.

Zgodnie ze strategia Banku stawiamy na nasz wyréznik — ochrong srodowiska.

Stad pomyst na nowa formute faktoringu - ekoFaktoring, ktory eliminuje obieg dokumentacji
papierowej, dzigki czemu jego uzytkownik ma szanse zminimalizowa¢ koszty zwigzane z drukowa-
niem i wysytka faktur.

Wiecej informacji na www.ekofaktoring.bosbank.pl.



Bank BPH

Bank BPH grupa GE Capital
Po prostu fair

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Obroty faktoringowe w 2015 roku (w min zf) 2.142

Liczba pracownikéw 5233 (stan na koniec 2015 roku)

Rok powstania firmy 1989

Grupa docelowa klientéw

Firmy o obrotach przekraczajacych 5 min zt rocznie, ktére przeprowadzaja transakcje handlowe
z odroczonym terminem ptatnosci i maja rozproszony portfel statych odbiorcow.

Portfel oferowanych ustug

Petny zakres ustug faktoringowych i finansowania handlu. Faktoring z regresem, bez regresu, mieszany.
Finansowanie zaréwno w obrocie krajowym, jak i zagranicznym.

Bank BPH oferuje réwniez finansowanie dostaw / faktoring odwrotny. Z ustug Banku BPH klienci moga
korzysta¢ poprzez system bankowosci internetowej BusinessNet.

Obszar dziatania
Cata Polska poprzez sie¢ oddziatéw oraz Centréw Biznesowych Banku BPH

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe Bank BPH SA
ul. ptk. Jana Patubickiego 2
80-175 Gdansk

Kontakt w sprawie oferty:

Firmy: +48 58 308 50 37,801 333 111,
KontaktBPH@ge.com

Korporacje: +48 22 531 80 95, 801 274 274,
businessline@bph.pl

OPIS

Bank BPH oferuje produkty i ustugi klientom indywidualnym, korporacyjnym oraz malym i rednim
przedsiebiorstwom. Klienci Banku moga korzystaé z sieci oddzialéw i placéwek partnerskich, jak
réwniez z bankowosci internetowej oraz telefonicznej. Bank BPH jest obecny na polskim rynku od
ponad 25 lat. Jego akcje sa notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a od kilku
lat wchodza w sklad elitarnego grona spolek gietdowych tworzacych Indeks RESPECT, ktéry skupia
firmy wyrdzniajgce sie pod wzgledem fadu korporacyjnego i spotecznej odpowiedzialnosci.

Uslugi faktoringowe Banku sa odpowiedzig na potrzeby $rednich firm (o obrotach od 5 mln
z} rocznie) i korporacji. O przewadze konkurencyjnej Banku BPH stanowi kompleksowo$¢ oferty,
elastyczno$¢ oraz dostep do ustug w ramach jednej platformy - systemu bankowosci internetowej
BusinessNet. Podczas strukturyzacji transakgji jak réwniez biezacej obstugi Bank zapewnia wsparcie
dedykowanych ekspertow faktoringowych.

Dodatkowe informacje o ofercie faktoringowej Banku BPH sg dostepne na stronie www.fakto-
ringbph.pl, na ktérej mozna znalez¢ m.in. kalkulator faktoringowy oraz prezentacje mechanizmu
saldowego.
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BIBBY

FINANCIAL SERVICES

Bibby Financial Services sp. z o.0.

Biznes nabiera rozpedu
PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w minzt) | 2.119,75

Liczba pracownikéw 90
Rok powstania firmy 2002
Grupa docelowa klientow

Naszg oferte kierujemy do matych i srednich przedsiebiorstw, proponujac im rozwigzania zapewniajace
poprawe ptynnosci finansowej oraz efektywna kontrole nad naleznosciami. Naszymi klientami sa firmy
produkcyjne, handlowe i ustugowe, prowadzace sprzedaz z odroczonymi terminami ptatnosci.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy (z regresem i bez regresu), faktoring eksportowy (z regresem, bez regresu), faktoring
odwrotny, faktoring dla transportu.

Obszar dziatania
Cata Polska.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 19 (397,017 min zt)

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen British Polish Chamber of Commerce

Factors Chain International

(dawniej: International Factors Group)

Polski Zwiazek Faktoréw

Polsko-Niemiecka Izba Przemystowo-Handlowa

Dane kontaktowe ul. Wotoska 9A

02-583 Warszawa

tel. +48 22 545 61 23

fax +48 22 545 61 22
info@bibbyfinancialservices.pl
www.bibbyfinancialservices.pl

OPIS

Bibby Financial Services jest niezalezng spotka faktoringowa, czeécig Bibby Line Group - brytyjskiej
grupy firm rodzinnych o ponad 200-letniej historii.

Bibby Financial Services od ponad 30 lat dostarcza przedsiebiorcom rézne narzedzia finansowe,
wspierajace stabilne funkcjonowanie i rozwdj na rynkach krajowych i zagranicznych. Dziala w 14 kra-
jach w Europie, Ameryce Pélnocnej i Azji. Obecnie obstuguje ponad 9500 klientéw na calym $wiecie,
w zakresie finansowania zaréwno handlu, jak i kapitalu obrotowego.

W Polsce firma funkcjonuje od 2002 roku, jest niezalezna od bankéw. Nasze atuty to: szeroka
gama produktow, sprawny proces decyzyjny, szybki dostep do pieniedzy oraz oferta skrojona na miare
potrzeb klienta. Jako ekspert w dziedzinie finansowania zapewniamy przejrzysto$¢ procedur oraz
osobisty kontakt z klientem. Posiadamy oddzialy w Warszawie, Poznaniu i Katowicach, a zasiegiem
dziatania obejmujemy caty kraj.

Bibby Financial Services Polska regularnie, dwa razy do roku, publikuje Bibby MSP Index mie-
rzgcy nastroje wérdd polskich matych i $rednich przedsigbiorstw.

Wigcej na www.bibbyfinancialservices.pl



BGZ BNP PARIBAS

FAKTORING

BGZ BNP
Paribas Faktoring sp. z o.o.

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w minzt) | 5.085
Liczba pracownikéw 43

Rok powstania firmy 2004
Grupa docelowa klientow

Mate, Srednie i duze przedsiebiorstwa produkcyjne, ustugowe i handlowe, przedsiebiorstwa z sektora
rolno-spozywczego, ktérych przychody roczne przekraczajg 10 min PLN

Portfel oferowanych ustug
Faktoring krajowy bez przejecia ryzyka wyptacalnosci odbiorcy (z regresem), faktoring krajowy z przeje-
ciem ryzyka wyptacalnosci odbiorcy, eksportowy z przejeciem ryzyka wyptacalnosci odbiorcy, importo-
wy, obstugowy (bez finansowania), faktoring odwrotny.

Obszar dziatania

Swoja dziatalnoscig obejmujemy zaréwno mate, jak i najwieksze miasta na terenie catego kraju. Posiada-
my wyspecjalizowana sie¢ Specjalistéw Faktoringowych oraz Specjalistéw ds. Relacji dedykowanych do
obstugi firm w segmencie MSP, a takze Corporate Banking.

Obroty faktoringu eksportowego 2.262 min zt

Obroty faktoringu importowego 66,26 min zt

Przynaleznosc¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
International Factors Group

Dane kontaktowe ul. Suwak 3

02-676 Warszawa

tel. 22 507 52 40

fax 22 507 52 41
www.factor.bnpparibas.pl

OPIS

BGZ BNP Paribas Faktoring sp. z 0.0. jest spotka faktoringowa, ktérej wlascicielem jest Bank BGZ BNP
Paribas, bedacy czeécig wiodacej miedzynarodowej grupy bankowej BNP Paribas. Z punktu widze-
nia faktoringu Grupa jest jednym z lideréw na migdzynarodowym rynku faktoringowym i prowadzi
dziatalno$¢ w15 krajach. Na polskim rynku jestesmy obecni od 2004 roku, wczeéniej pod nazwa Fortis
Commercial Finance.

Nasze ustugi spetniajg wszystkie miedzynarodowe standardy. Jestesmy cztonkiem Polskiego
Zwigzku Faktoréw, miedzynarodowego stowarzyszenia firm faktoringowych Factors Chain Interna-
tional oraz International Factors Group.

Oferta BGZ BNP Paribas Faktoring skierowana jest do matych, $rednich i duzych przedsiebiorstw
produkcyjnych, ustugowych i handlowych, przedsiebiorstw rolno-spozywczych, prowadzacych sprze-
daz z odroczonym terminem platnoéci. Zapewniamy klientom zarzadzanie naleznos$ciami oraz ich
finansowanie, rowniez z mozliwoscia przejecia ryzyka wyptacalnoéci odbiorcéw. W ramach ustugi
rozliczamy naleznosci z odbiorcami klienta, a w przypadku zaistnienia takiej potrzeby prowadzimy
windykacje. Oferowane rozwigzania elastycznie dostosowywane sg do potrzeb klientéw.

Dla firm miedzynarodowych dzialajacych za posrednictwem spdtek na rynkach krajowych
proponujemy jednolite rozwigzanie faktoringowe, ktére nazwalismy Multi-Local Solution. Oferta ta
umozliwia scentralizowane negocjowanie warunkéw kontraktu, a w trakcie wspolpracy korzystanie
z jednolitego raportowania i aplikacji on-line, jak réwniez z konsultacji z naszymi doradcami zaréwno
na szczeblu lokalnym, jak i centralnym.
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BPS Faktor SA BPS Faktor SA

Grupa BPS
PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 735,27

Liczba pracownikéw 15

Rok powstania 2011
Grupa docelowa klientéw

Nasza oferte kierujemy do szerokiego grona podmiotéw gospodarczych posiadajacych statych odbior-
cow, w tym klientéw Bankéw Spotdzielczych i Banku Polskiej Spétdzielczosci w zwiazku z przynaleznos-
cig do Grupy BPS.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy bez przejecia ryzyka, faktoring krajowy z przejeciem ryzyka, faktoring eksportowy,
faktoring odwrotny (finansowanie dostaw).

Obszar dziatania

Caty kraj, za posrednictwem wiasnych sprzedawcédw dostepnych przez sie¢ placéwek Bankéw Spotdziel-
czych oraz Banku Polskiej Spétdzielczosci SA Grupy BPS.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Grzybowska 81

00-844 Warszawa

tel. 22 539 56 04

fax 22 539 56 05

faktor@bankbps.pl

OPIS

BPS Faktor SA jest spotka zalezng Banku Polskiej Spotdzielczosci SA, a tym samym czgécig banko-
wej Grupy BPS zrzeszajacej 357 bankéw spoldzielczych i 2 wspoélpracujace. Przynaleznos¢ do Grupy
gwarantuje stabilnoé¢ finansowg oraz dostep do ustug faktoringowych na terenie catego kraju dzieki
jednej z najwigkszych w Polsce sieci placéwek bankow spoldzielczych i Banku BPS.

BPS Faktor SA obstuguje przedsigbiorstwa produkcyjne, handlowe i ustugowe prowadzace pel-
na ksiegowo$¢ lub podatkowa ksiege przychodéw i rozchodéw, dokonujace sprzedazy z odroczonym
terminem platnosci.

Spotka dostarcza firmom alternatywna lub uzupelniajacag w stosunku do kredytu bankowego
forme finansowania biezacej dzialalnosci, zwigkszajaca ptynnos¢ finansowg. W ramach propono-
wanego faktoringu podmiot gospodarczy otrzymuje finansowanie, ocene wiarygodnosci partnerdéw
biznesowych, zarzadzanie i administrowanie, monitorowanie wierzytelnosci, ponaglanie nietermino-
wych dtuznikéw, dochodzenie naleznosci i opcjonalnie ubezpieczenie obrotu zmniejszajace ryzyko
handlowe.

BPS Faktor SA samodzielnie podejmuje decyzje faktoringowe, zapewnia profesjonalng obstuge
biznesowq i operacyjng z wykorzystaniem nowoczesnej platformy internetowej pozwalajacej na efek-
tywne zarzadzanie wierzytelnosciami oraz bezpieczng komunikacje i wymiane danych.



BZ WBK Faktor sp. z o.0. BZ WBK Faktor

&» Grupa Santander
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w mld zf) | 17,02

Liczba pracownikéw 82

Rok powstania firmy 2003

Grupa docelowa klientow

Mate, Srednie i duze przedsiebiorstwa (korporacje), spotki gietdowe oraz koncerny miedzynarodowe
prowadzace sprzedaz towaréw/ustug z odroczonym terminem ptatnosci z branz kwalifikujgcych sie do
faktoringu.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring z regresem w obrocie krajowym i zagranicznym, faktoring petny w obrocie krajowym i zagra-
nicznym, faktoring cichy, faktoring na finansowanie dostaw (odwrotny),
Confirming® Finansowanie dostaw.

Obszar dziatania

Cata Polska, sie¢ oddziatéw (okoto 800) Banku Zachodniego WBK SA oraz sprzedaz bezposrednia po-
przez doradcow spotki.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 21

Obroty faktoringu importowego (%) okoto 1

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
Polski Zwiagzek Faktoréw
Dane kontaktowe Al. Jana Pawta Il 17

00-854 Warszawa

tel. 227829173

infolinia 22 526 54 00
faktor@bzwbk.pl

OPIS

BZ WBK Faktor jest spotka zalezng Banku Zachodniego WBK SA, dzialajaca na rynku ustug
finansowych od 2003 roku. Od 2010 roku jest cze¢scig Grupy Santander, jednego z najwigkszych bankéw
w Europie. Wspélpraca z Bankiem Zachodnim WBK zapewnia faktorowi stabilnos¢, a klientom szeroki
dostep do ustug faktoringowych poprzez sie¢ oddzialéw Banku na terenie catego kraju.

BZ WBK Faktor zapewnia swoim klientom finansowanie biezacej dziatalnosci, profesjonalne
zarzadzanie wierzytelnosciami, monitorowanie sptat, efektywne dochodzenie przeterminowanych
wierzytelnosci czy przejecie ryzyka braku zaplaty wierzytelnosci.

Dzigki wspétpracy w ramach organizacji Factors Chain International / International Factors
Group BZ WBK Faktor oferuje nowoczesne rozwiazanie finansowania handlu zagranicznego w sy-
stemie dwoch faktorow.

Klienci naszej spotki majg dostep do nowoczesnej i stabilnej aplikacji internetowej Faktor24, ktora
zapewnia bezpieczng, szybka i wygodna komunikacje z Faktorem przez 24 godziny na dobe.

BZ WBK Faktor zdobylo uznanie swoich klientéw w ogdlnopolskim plebiscycie ,,Laur Klienta”,
czego potwierdzeniem jest przyznanie w roku 2011 godta koloru srebrnego, a w latach 2012 i 2014
»Zlotego Lauru Klienta”.

3
=
N
i
3
N
=
2
=
c
2
N
O




3
=
N
i
3
N
=
2
=
=
2
N
O

Coface Poland Factoring sp. z o.0. C "ﬁ I O( 'e
L

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min z) | 11.290
Liczba pracownikéw 45

Rok powstania firmy 2006

Grupa docelowa klientéw

Coface Poland Factoring oferuje faktoring dla polskich przedsiebiorstw o obrotach rocznych powyzej
10 min zt.

Portfel oferowanych ustug

Strategia firmy nakierowana jest na faktoring petny (89% udziatu w 2015) i kompleksowg obstuge klienta.
Produkt taczacy finansowanie z ubezpieczeniem naleznosci przeznaczony jest dla firm o obrocie rocznym
powyzej 10 min zti odbywa sie catkowicie na bazie ustug grupy Coface. Modutowy charakter umowy faktorin-
gowej pozwala na zaoferowanie ustugi w réznorodnych wariantach, miedzy innymi: faktoring petny, niepetny
lub mieszany, faktoring krajowy i eksportowy, faktoring z finansowaniem lub bez finansowania, faktoring z
wszystkimi lub wybranymi odbiorcami. W 2015 roku duzym zainteresowaniem cieszyt sie faktoring mieszany
ze wzgledu na mozliwos¢ zaoferowania klientowi w ramach jednej umowy przejecia ryzyka niewyptacalnosci
odbiorcow do wysokosci przyznanych limitéw kredytowych z finansowaniem tych wierzytelnosci powyzej
przyznanych limitéw kredytowych. Coface notuje takze coroczny wzrost obrotéw w faktoringu eksportowym.
Na koniec 2015 roku udziat faktoringu eksportowego w obrotach firmy wynosit 29%.

Obszar dziatania

W Polsce Coface ma oddziaty w Warszawie, Katowicach, Poznaniu, Krakowie i Gdyni. Faktoring eksporto-
wy realizowany jest dzieki miedzynarodowej sieci oddziatow Coface, dziatajagcych w 100 krajach swiata.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 29

Obroty faktoringu petnego (%) 89

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen International Factors Group

Polski Zwigzek Faktoréw

Dane kontaktowe Al. Jerozolimskie 136

02-305 Warszawa

224650242

tel. 22 465 02 42

fax 22 465 42 49

factoring@coface.pl

www.coface.pl

OPIS

Coface Poland Factoring sp. z 0.0. zajmuje w 2015 roku széste miejsce na rynku i jako jedyna w czotéwce
niebankowa firma faktoringowa z powodzeniem konkuruje z faktorami bankowymi. Firma rozpoczeta
dziatalno$¢ na poczatku 2007 roku, jako czwarta linia produktowa grupy Coface, oferujacej komplek-
sowg obstuge w czterech obszarach: ubezpieczenia naleznosci, faktoringu, informacji gospodarczej
i windykacji naleznosci B2B. Dzi¢ki temu Coface Poland Factoring moze wykorzystaé efekty synergii
produktowej wszystkich ustug.

Scista wspélpraca z wlasna wywiadownia gospodarcza oraz ubezpieczycielem naleznosci powo-
duje, ze takie elementy, jak: ocena ryzyka, weryfikacja odbiorcéw lub uzyskanie limitéw kredytowych,
stajg si¢ szybsze i prostsze.

Do sukcesu spotki faktoringowej Coface przyczynit sie takze przyjety przez nig model dziatania, oparty
na produkcie, faczacym finansowanie z ubezpieczeniem naleznosci. Ta wyjatkowa forma faktoringu petnego
jest oferowana w ramach modelu dwoch uméw, w ktorym faktor i ubezpieczyciel naleza do jednej grupy
kapitatowej. Klienci moga od poczatku osobno negocjowaé warunki ubezpieczenia i faktoringu, zyskujac
mozliwo$¢ pelnej ochrony naleznosci z mozliwosécia selektywnego finansowania odbiorcow. Dodatkowe
korzysci to miedzy innymi: sprawniejszy proces decyzyjny miedzy instytucjami czy optymalizacja kosztow.



Eurofactor Polska SA @? EUROFACTOR

—— GRUPA CREDIT AGRICOLE

PROFIL

Kwota obrotow faktoringowych za 2014 rok (w min zt) | 492
Liczba pracownikéw 23
Rok powstania firmy 2011
Grupa docelowa klientéw

Firmy rozliczajace sie na zasadach petnej ksiegowosci, firmy z sektora SME, firmy z sektora Mid-Corpo,
firmy z sektora Large Corpo.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy: z regresem lub bez regresu, faktoring bazujacy na polisie klienta, faktoring eksporto-
wy, zarzgdzanie naleznosciami, faktoring odwrotny.

Obszar dziatania
Caty kraj.
Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe Eurofactor Polska SA z siedzibg w Warszawie
ul. Zwirki i Wigury 18a, Business Garden VI p.
02-092 Warszawa

tel. 22 560 74 20

biuro@eurofactor.pl

OPIS

Spotka faktoringowa Eurofactor Polska SA uruchomita dziatalno$¢ w potowie 2012 roku - pier-
wotnie pod nazwa Credit Agricole Commercial Finance Polska SA. Wtascicielem firmy, ktora jest
czescig Crédit Agricole Leasing & Factoring (CAL&F), jest Europejski Fundusz Leasingowy SA. We
wrzeéniu 2015 roku zmianie ulegla nazwa spotki - na Eurofactor Polska SA - co jest konsekwencja
przyjetej przez CAL&F strategii, zgodnie z ktorg wchodzace w sklad grupy spolki faktoringowe beda
wystepowaly w Europie pod jedng wspolng nazwa EUROFACTOR. Grupa Crédit Agricole jest grupa
finansowa o zasiggu miedzynarodowym, obecna w ponad 70 krajach $wiata, gdzie jest wiodacym
partnerem we wspieraniu klientéw w biznesowych projektach. W Europie do Grupy Crédit Agricole
nalezg spotki faktoringowe, ktére tworza jedng z najwigkszych grup faktoringowych.
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Faktorzy SA }

FAKTORZY

PROFIL

Wielkos¢ firmy
kwota obrotéw faktoringowych w 2015 roku (w min zt) | 181,3

Liczba zatrudnionych pracownikéw 11
Rok powstania 21.06.2011
Grupa docelowa klientéw

Kazde przedsiebiorstwo - zaréwno mate, srednie i duze, jak réwniez producenci rolni oraz firmy z oto-
czenia AGRO - prowadzace sprzedaz lub dokonujace zakupéw z odroczonym terminem pfatnosci. Bez
ograniczen sektorowych oraz bez minimalnych przychodéw rocznych.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy z regresem, faktoring krajowy bez regresu, faktoring zagraniczny bez regresu, fak-
toring odwrotny, faktoring samorzadowy, wykup wierzytelnosci samorzagdowych. W 2015 roku spotka
wprowadzita do oferty innowacyjny produkt finansowy, dedykowany dla branzy rolnej.

Obszar dziatania

Faktorzy SA oferuje swoje ustugi na terenie catego kraju — poprzez wtasne biura sprzedazy oraz sie¢
bankéw spétdzielczych SGB (ponad 200 bankéw w Polsce).

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Zwierzyniecka 14/16
60-813 Poznan
tel. 61 646 73 14

OPIS

Spotka Faktorzy SA jest obecna na rynku ustug faktoringowych od czerwca 2011 roku.

Od poczatku swojego istnienia spétka $cisle wspdtpracuje z szerokim gronem bankéw spotdziel-
czych i jednostek biznesowych zrzeszonych w ramach Spéldzielczej Grup Bankowej (SGB).

W gronie biezacych i potencjalnych Klientéw spotki Faktorzy SA znajduja sie zaréwno podmio-
ty z segmentu SME, jak réwniez samorzady terytorialne, a takze producenci, hodowcy i hurtownie
zwigzane z branzg rolng.

Spolka Faktorzy SA oferuje pionierskie rozwigzania w zakresie finansowania kapitalu obrotowego
w segmencie AGRO.

Ustugi bedace w ofercie spotki stanowia uzupelnienie wachlarza produktéow kredytowych udo-
stepnianych przez podmioty z Grupy SGB, pelniac role alternatywnego narzedzia finansujacego biezaca
dzialalno$¢ podmiotow gospodarczych, w tym szeroko rozumianego sektora rolniczego.

Dzigki oferowanym rozwigzaniom, uwzgledniajacym indywidualne potrzeby klientéw oraz
sprawnosci w dzialaniu spotka Faktorzy SA elastycznie reaguje i dostosowuje si¢ do zmieniajacych
sie potrzeb rynku.

Nasze atuty to:

o proste i przyjazne procedury,

« indywidualne podejécie do kazdego klienta,

o duza dostepnos¢ swiadczonych ustug poprzez sie¢ ponad 200 bankéw spoldzielczych SGB,

» wysoka elastycznos¢ w zakresie ksztalttowania warunkéw wspotpracy,

o szybki proces decyzyjny.

Efekty podejmowanych dziatan przez Faktorzy SA zostaly dostrzezone przez klientdw, czego
wyrazem jest przyznanie Certyfikatu Mocna Firma Godna Zaufania 2013, Certyfikatu Wiarygod-
noéci Biznesowej 2014, Efektywna Firma 2013 i 2014, Gepard Biznesu 2013 i 2014, Symbol Partnera
w Biznesie 2015.



HSBC Bank Polska SA '
Departament Finansowania A

Handlu i Faktoringu

PROFIL
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 2,97
Rok powstania firmy 1865 (Grupa HSBC)

2003 (HSBC Bank Polska SA)

Grupa docelowa klientow

Firmy o rocznych obrotach powyzej 20 min zt (ze szczegélnym uwzglednieniem firm z ekspozycjg mie-
dzynarodowa: polskie firmy realizujace strategie ekspansji zagranicznej, spotki corki, firmy handlowe),
instytucje i firmy miedzynarodowe.

Portfel oferowanych ustug
Faktoring krajowy z regresem i bez regresu; faktoring eksportowy z regresem i bez regresu; faktoring
nienotyfikowany krajowy z regresem i bez regresu; faktoring nienotyfikowany eksportowy z regresem

i bez regresu; faktoring krajowy i eksportowy bez regresu na podstawie polisy klienta; faktoring nienoty-
fikowany krajowy i eksportowy bez regresu na podstawie polisy klienta.

Obszar dziatania

Europa: Wielka Brytania, Francja, Niemcy, Hiszpania, Grecja, Malta, Polska, Republika Czeska, Rosja,
Wiochy, Turcja; Ameryka Pétnocna: Kanada, USA; Ameryka tacinska: Argentyna, Brazylia, Meksyk; Azja:
Chiny, Hongkong, Indie, Australia, Indonezja, Japonia, Korea, Malezja, Sri Lanka, Tajlandia, Tajwan, Wiet-
nam, Singapur; Bliski Wschod i Afryka: Bahrajn, Egipt, Katar, Oman, RPA, Zjednoczone Emiraty Arabskie.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 32

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen AHK, AmCham, BPCC, CIFFP, Lewiatan, ZBP
Dane kontaktowe Rondo ONZ 1

00-124 Warszawa

tel. +48 22 354 05 00

firmy@hsbc.com

www.hsbc.pl

OPIS

HSBC Bank Polska SA jest czgscig Grupy HSBC, jednej z najwiekszych organizacji bankowo-finansowych na
$wiecie. HSBC zajmuje sie obstugg firm na ponad 60 rynkach od prawie 150 lat, specjalizujac sie w dziedzinie
finansowania handlu zagranicznego. Powstat w 1865 roku, by wspiera¢ rozwoj handlu miedzy Europa i Azja.

Grupa HSBC jest jednym z wiodacych faktoréw na $wiecie: wartos$¢ jej obrotow faktoringowych
przekracza 100 mld dolaréw. Jest regularnie nagradzana za wysoka jakos¢ oferowanych ustug faktorin-
gowych, na przyklad glosami klientéw kolejny rok z rz¢du zdobyla nagrode magazynu ,,Trade Finance”
w kategorii ,,Najlepszy Globalny Faktor”.

W Polsce HSBC Bank Polska SA oferuje kompleksowe ustugi finansowe dla instytucji i przed-
sigbiorstw, obejmujace: bankowos¢ korporacyjna, obstuge handlu miedzynarodowego, faktoring, za-
rzadzanie srodkami pieni¢znymi i aktywami, ustugi na rynkach kapitatowych, finansowanie oraz
transakcje na rynku papieréw warto$ciowych.

HSBC Bank Polska SA kieruje swojg oferte do firm z ekspozycja miedzynarodowg (polskie firmy
realizujace strategie ekspansji zagranicznej, spotki corki, firmy handlowe), obstugujac firmy o rocznych
obrotach powyzej 20 mln zt.

HSBC $wiadczy ustugi faktoringowe zaréwno w dziedzinie rozliczen krajowych, jak i zagranicz-
nych. Eksperci banku rekomendujg forme faktoringu dostosowang do indywidualnych potrzeb klienta,
z szerokiego wachlarza oferowanych rozwiagzan: faktoringu krajowego, zagranicznego, z regresem oraz
bez regresu, opartego na polisie klienta, czy unikalnego w skali polskiego rynku invoice discounting,
czyli faktoringu nienotyfikowanego.

Jako instytucja miedzynarodowa HSBC stosuje standardy obstugi naleznosci dostosowane do
potrzeb klientéw prowadzacych dzialalno$¢ w Polsce i poza jej granicami, a dzieki globalnej obecnosci
monitoruje naleznoéci zagraniczne réwnie skutecznie, jak i krajowe.
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IFIS Finance sp. z o.0.

PROFIL

Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 1.783,36
Liczba pracownikéw (na 31.12.2015) 13
Rok powstania firmy 1999

Grupa docelowa klientéw

Podmioty gospodarcze bez wzgledu na ich wielkos¢ lub forme prawng prowadzonej dziatalnosci,
jednakze preferowana grupa odbiorcéw naszych ustug to mate i srednie przedsiebiorstwa: stosujace
odroczone terminy ptatnosci oraz sprzedajace swoje produkty do statych odbiorcéw. Nie stosujemy
zadnych ograniczen co do rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

Portfel oferowanych ustug

IFIS Finance oferuje wsparcie finansowe i rozwiazania,szyte na miare”. Zarzadzanie naleznosciami, zalicz-
kowanie faktur, ocena kontrahentow i przejecie ryzyka ich niewypfacalnosci - to wybrane elementy,
wkomponowane przez nas w szeroki wachlarz rozwiazan faktoringowych, jakie oferujemy naszym
klientom, m.in. faktoring krajowy i eksportowy, faktoring z regresem i bez regresu, faktoring wymagal-
nosciowy, faktoring odwrotny, faktoring cichy oraz samorzadowy.

Obszar dziatania

Bez ograniczen geograficznych na obszarze Europy.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 29,4%
Obroty faktoringu importowego (%) 1,2%
Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
Dane kontaktowe ul. Wspdlna 62
00-684 Warszawa
tel. +48 22 525 82 00
fax +48 22 525 82 01
Ifis.finance@ifis.pl
www.ifis.pl

OPIS

IFIS Finance jest polska spotka z siedzibg w Warszawie, specjalizujaca si¢ w ustugach faktoringowych.
IFIS Finance powstala w wyniku podziatu spétki Fiat Finance w 2003 roku oraz pézniejszym wyku-
pieniu jej przez Banca IFIS w 2006 roku.

W swojej obecnej formie IFIS Finance dziata na polskim rynku jako jeden z filaréw Banca IFIS
Group - jedynej niezaleznej instytucji bankowej bedacej liderem rynku faktoringu we Wtoszech,
notowanym na mediolaniskiej GPW w segmencie STAR.

Zaréwno IFIS Finance, jak i Banca IFIS sg cztonkami stowarzyszen taczacych ze sobg najwaz-
niejsze firmy faktoringowe na $wicie. IFIS Finance nalezy do Polskiego Zwigzku Faktoréw (PZF), zas
Banca IFIS do Factors Chain International (FCI).

IFIS Finance oferuje szeroki zakres ustug faktoringowych, w tym dotyczace finansowania na-
leznosci handlowych krajowych i zagranicznych. Bazujgc na wieloletnim do$wiadczeniu i wiedzy
o polskim rynku i silnej pozycji Banca IFIS na wloskim rynku, oferujemy profesjonalne i nowoczesne
rozwigzania, ktore spetniajg potrzeby naszych klientéw, z uwzglednieniem ich szczegélnych wymagan
biznesowych i indywidualnych.

IFIS Finance $wiadczy ustugi finansowe takie jak:

« faktoring krajowy,

o faktoring eksportowy,

o faktoring z regresem,

« faktoring bez regresu,

o faktoring wymagalno$ciowy (maturity factoring),

« faktoring cichy,



BancalFIS Group

o faktoring dla dostawcéw podmiotéw publicznych,

« faktoring wierzytelnosci przysztych,

o faktoring bez regresu, zgodny z MSR.

Na polskim rynku jestesmy dobrze znani z indywidualnego podejécia do potrzeb klientéw, oferujac
rozwigzania z zachowaniem najwyzszych standardéw krajowych i europejskich. Oferujemy finansowanie
w ztotych i w walutach obcych. Finansujemy sprzedaz zaréwno do grup, jaki do pojedynczych odbiorcow.

IFIS Finance, poza gtéwna siedziba w Warszawie posiada réwniez biura sprzedazy w Katowicach
i w Bydgoszczy.

Naszg misja jest wspieranie zaréwno matych, $rednich polskich firm, jak i europejskich spotek
zaleznych, zwiekszajac bezpieczenstwo sprzedazy za pomocy ustugi faktoringu i finansowania ich
kapitatu obrotowego.
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ING Commercial Finance Polska SA

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 18,9

Liczba pracownikow 97
Rok powstania firmy 1994
Grupa docelowa klientéw

Firmy z rocznymi przychodami powyzej 1 min zt dostarczajgce produkty, towary lub $wiadczace ustugi,
ktore poszukuja: finansowania odroczonych terminéw zaptaty oferowanych odbiorcom, poprawy
ptynnosci finansowej i wiekszego bezpieczenstwa finansowego, poprawy bezpieczenstwa sprzedazy,
w szczegdlnosci poprzez ubezpieczenie naleznosci, poprawy dyscypliny ptatniczej odbiorcéw, przejecia
przez wyspecjalizowang firme czynnosci w zakresie zarzadzania portfelem naleznosci.

Portfel oferowanych ustug

Finansowanie:
Faktoring bez przejecia ryzyka (z regresem)
Faktoring eksportowy bez przejecia ryzyka
Faktoring wymagalnosciowy bez przejecia ryzyka
Faktoring in-house bez przejecia ryzyka

Bezpieczna sprzedaz:
Faktoring z przejeciem ryzyka (bez regresu)
Faktoring eksportowy z przejeciem ryzyka
Faktoring wymagalnosciowy z przejeciem ryzyka
Faktoring in-house z przejeciem ryzyka

Faktoring odwrdécony:

Faktoring odwrécony, finansowanie automatyczne

Faktoring odwrécony, finansowanie na wniosek dostawcy

Obszar dziatania

Cata Polska, centrala i oddziat w Warszawie, oddziaty w: Bydgoszczy, Czestochowie, Gdansku, Gliwicach,
Katowicach, Krakowie, Lublinie, £odzi, Opolu, Poznaniu, Rzeszowie, Szczecinie i we Wroctawiu.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
Polski Zwiazek Faktoréw

Dane kontaktowe ul. Malczewskiego 45

02-622 Warszawa

tel. 22 558 74 00

fax 22 558 74 90 marketing@ingcomfin.pl
www.ingcomfin.pl

OPIS

ING Commercial Finance Polska SA (dawniej Handlowy-Heller SA) powstata w 1994 roku jako pierw-
sza na polskim rynku firma $wiadczaca kompleksowe ustugi w zakresie faktoringu. Od marca 2006
roku firma nalezy do migdzynarodowej Grupy ING - jednej z najwiekszych instytucji finansowych na
$wiecie. Od stycznia 2012 ING Bank Slgski jest poprzez ABL sp. z 0.0. jedynym wtascicielem wszystkich
akcji ING Commercial Finance Polska SA.

ING Commercial Finance Polska SA jest liderem rynku faktoringu w Polsce (16% udzialu w ryn-
ku). Firma, poprzez potaczenie doskonalej znajomosci lokalnego rynku i dostepu do sprawdzonych
na calym $wiecie rozwiazan biznesowych, oferuje nowoczesne produkty faktoringowe, dopasowane
do potrzeb zaréwno matych i $rednich przedsiebiorstw, jak i duzych, miedzynarodowych korporacji.
Dodatkowo, jako czlonek Factors Chain International, spétka oferuje swoim klientom obstuge trans-
akeji zagranicznych we wspotpracy z ponad 400 firmami faktoringowymi lub bankami z calego $wiata.



KUKE Finance SA KU@ Finance

KUKE Finance Spotka Akcyjna
PROFIL

Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 260
Liczba pracownikéw 19
Rok powstania firmy 2014
Grupa docelowa klientéw

Firmy produkcyjne, handlowe i ustugowe prowadzace sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci, ze
szczegblnym uwzglednieniem sektora MSP.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy (z regresem i bez regresu), faktoring eksportowy (z regresem i bez regresu), faktoring
odwrotny.

Obszar dziatania
Cata Polska.
Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Sienna 39

00-121 Warszawa

tel. +48 2231241 80
kontakt@kuke-finance.pl
www.kuke-finance.pl

OPIS

KUKE Finance SA zostala powolana do zycia w 2014 roku przez Korporacje Ubezpieczen Kredytow
Eksportowych SA (KUKE), ktéra od ponad 25 lat ubezpiecza naleznosci handlowe polskich przedsie-
biorcéw, a takze udziela gwarancji ubezpieczeniowych.

Celem naszej dzialalnosci jest finansowanie naleznoéci zagranicznych i krajowych w ramach
wszystkich dostepnych na rynku rodzajéow faktoringu, w szczegélnosci faktoringu petnego, czyli
z przejeciem ryzyka niewyplacalnoséci kontrahenta. Naszym atutem jest to, iz dziatajac w ramach
Grupy KUKE mozemy kompleksowo zarzadza¢ portfelem naleznoéci naszych Klientow. Wowczas
naszym partnerom biznesowym w ramach jednego produktu zapewniamy finansowanie naleznosci,
prowadzenie kont rozliczeniowych, monitoring i inkaso naleznosci, a takze ubezpieczenie nalezno$ci.

Naszg oferte kierujemy do wszystkich przedsigbiorstw prowadzacych sprzedaz z odroczonym
terminem platnosci, ze szczegdlnym uwzglednieniem sektora MSP.

Rozumiemy, ze kazdy klient jest inny. Staramy si¢ zatem dopasowa¢ nasze rozwigzania do in-
dywidualnych potrzeb firmy, z ktéra zamierzamy wspotpracowac lub juz wspélpracujemy. Wiemy
réwniez, jak wazna role w biznesie odgrywa czas. Nasze priorytety to: szybka decyzyjnos$¢, wsparcie
klienta przez do$wiadczong kadre pracownikow, sprawne przekazywanie danych poprzez nowoczesny
elektroniczny system wymiany informacji - KUKE Finance Faktor.
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mFaktoring
(poprzednia nazwa BRE Faktoring SA)

Juz od 20 lat na rynku

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 10.412

Liczba pracownikéw 62

Rok powstania firmy 1995
Grupa docelowa klientéw

Kazde przedsiebiorstwo spetniajace warunki (stali odbiorcy z powtarzalnym obrotem, sprzedaz z odro-
czonym terminem ptatnosci, sprzedaz sezonowa), bez wzgledu na branze.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy z regresem, faktoring krajowy z przejeciem ryzyka niewyptacalnosci odbiorcy,
faktoring eksportowy z regresem, faktoring eksportowy z przejeciem ryzyka wyptacalnosci odbiorcy,
gwarancje importowe, zarzadzanie naleznosciami w ramach oferowanych ustug faktoringowych.

Obszar dziatania

Firma posiada swoje oddziaty w Warszawie, Gdansku, Poznaniu, Katowicach i we Wroctawiu. Dodatkowo
z oferta mFaktoring, stanowiaca nierozerwalng czes¢ oferty korporacyjnej mBanku, mozna sie zapoznac
we wszystkich oddziatach i biurach korporacyjnych mBanku na terenie Polski.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 26
Obroty faktoringu importowego (udziat %) 1

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
Polski Zwigzek Faktorow
Dane kontaktowe ul. Krélewska 14

00-065 Warszawa

tel. +48 22 829 14 60
kontakt@mfaktoring.pl

OPIS

Spotka mFaktoring zostata utworzona w 1995 roku, jako Polfactor SA, przez BRE Bank oraz Inter-
market Bank AG, jest wiec jednym z pionierdw polskiej branzy faktoringu. Od ponad 20 lat spétka
konsekwentnie buduje pozycje rynkows, oferujac ustugi faktoringowe na najwyzszym poziomie.

mPFaktoring zapewnia swoim klientom faktoring w najlepszym wydaniu, czyli profesjonalne za-
rzadzanie naleznosciami, finansowanie, przejecie ryzyka wyptacalno$ci, prowadzenie kont rozliczenio-
wych odbiorcow i efektywne egzekwowanie naleznosci. Oferuje ustugi z zakresu faktoringu krajowego
z regresem, z przejeciem ryzyka wyplacalnosci odbiorcy oraz faktoring eksportowy i gwarancje impor-
towe. mFaktoring jest czlonkiem miedzynarodowej sieci faktoréw - Factors Chain International (FCI).

mFaktoring pozostaje liderem w rozwigzaniach informatycznych wsréd firm faktoringowych,
obstuguje swoich klientéw poprzez Internetowy Serwis Zarzadzania Umowg Faktoringu - Client
Manager. Korzystanie z aplikacji zapewnia klientom finansowanie nalezno$ci w trybie on-line, bez
konieczno$ci przesytania faktur w wersji papierowej. To poprawia efektywno$¢ dzialan operacyjnych,
prowadzonych przez mFaktoring, a przede wszystkim pozwala naszym klientom na skuteczniejsze
zarzadzanie naleznosciami. Siedziba spotki mieéci sie w Warszawie, oddzialy - w Gdansku, Poznaniu,
Szczecinie, we Wroctawiu i w Katowicach. Dodatkowo z oferta mFaktoring, stanowigca nierozerwalna
cze$¢ oferty korporacyjnej mBanku, mozna si¢ zapoznaé we wszystkich oddzialach i biurach korpo-
racyjnych mBanku na terenie Polski.



Bank Millennium SA i”ennium

Departament Faktoringu i Finansowania Handlu
PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 13.461
Liczba pracownikéw 52

Rok powstania firmy 2004 (od tego roku istnieje Departament Fakto-
ringu i Finansowania Handlu)

Grupa docelowa klientéw
Producencii przedsiebiorstwa swiadczace ustugi, sprzedajacy i kupujacy z odroczonym terminem ptatnosci.
Portfel oferowanych ustug

Faktoring niepetny, faktoring petny, faktoring petny z ubezpieczeniem, faktoring petny z polisa klienta,
faktoring odwrotny, faktoring samorzadowy, faktoring wymagalnosciowy, inkaso ptatnosci.
Obszar dziatania

Caty obszar Polski obstugiwany za posrednictwem oddziatéw Banku.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 22,2
Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen International Factors Group

Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Stanistawa Zaryna 2A

02-593 Warszawa

tel. 22 598 29 56

fax 22 598 29 03

faktoring@bankmillennium.pl www.bankmillen-
nium.pl/przedsiebiorstwa/produkty/finansowa-
nie/faktoring

Opis

Bank Millennium SA jest réwiesnikiem polskich przemian gospodarczych i jednym z najwiekszych
bankéw w Polsce. Jego biznesowa misja zaklada oferowanie najwyzszej jakosci uniwersalnych produk-
tow i ustug finansowych dla klientéw indywidualnych i korporacyjnych. Swoja pozycje rynkowa Bank
zbudowal przy wspotpracy z ponad milionem klientow, ktorzy dzieki ogélnopolskiej sieci prawie 500
placoéwek, bankowosci internetowej i telefonicznej maja catodobowy dostep do nowoczesnych ustug
finansowych. Swoje bogate, profesjonalne dos§wiadczenie w dziedzinie ustug faktoringowych Bank wy-
pracowal dzieki wieloletniej praktyce w obstudze polskich przedsiebiorstw. Do$wiadczenie to wsparte
jest wiedza i standardami rynku miedzynarodowego w dziedzinie finanséw, strategicznego udzialowca
Banku Millennium - Banco Comercial Portugues, najwiekszego prywatnego banku w Portugalii.

Bank Millennium SA oferuje klientom szeroki wybor rozwigzan faktoringowych. W ofercie Banku
znajduje si¢ faktoring: niepelny, pelny, petny z ubezpieczeniem, pelny z polisg klienta, samorzadowy,
wymagalno$ciowy, inkaso platnosci, jak rowniez faktoring odwrotny.

Faktoring w Banku Millennium SA jest atrakcyjnym narzedziem umozliwiajacym poprawe ptyn-
noéci finansowej przedsiebiorstw oraz poprawe bezpieczenstwa transakcji zwiazanych ze sprzedaza
towaréw lub ustug przez klienta. Produkty faktoringowe Banku Millennium SA oparte s na przej-
rzystych zasadach oraz indywidualnym podejsciu do potrzeb kazdego klienta.

W ramach transakeji faktoringowych Bank Millennium SA $wiadczy klientowi szereg ustug
zwiazanych z: finansowaniem oraz administrowaniem wierzytelnosciami, rozliczaniem sptat i moni-
towaniem op6znien. Bank obstuguje faktoringowo zaréwno obrot z kontrahentami, jak i z dostawcami
klienta.

Do dyspozycji kazdego klienta jest zespot wysoko kwalifikowanych fachowcow, wspieranych naj-
nowoczesniejszym systemem rozliczeniowym.

Bank Millennium SA oferuje ustugi faktoringowe za posrednictwem oddzialéw w calym kraju.
Klienci Banku moga korzysta¢ z porad indywidualnych doradcéw produktowych, ktérzy pomoga
wybra¢ rozwigzanie odpowiednio dopasowane do ich potrzeb.
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Pekao Faktoring sp. z o.o. @ Pekao Faktoring

PROFIL Member of O) Unicredit

Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 14.479
Liczba pracownikéw 40
Rok powstania 1998
Grupa docelowa klientéw

Srednie i duze przedsiebiorstwa.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy: niepetny i petny; faktoring eksportowy: niepetny i petny; faktoring importowy; finan-
sowanie wierzytelnosci; finansowanie dostaw, dyskonto faktur; inkaso; windykacja.
Obszar dziatania

Caty kraj.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 11,3
Obroty faktoringu importowego (%) 6,6
Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
International Factors Group
PKPP Lewiatan

Polski Zwigzek Faktoréw

Dane kontaktowe ul. Krakowskie Przedmiescie 64
20-076 Lublin

tel. 81 445 20 55

fax 81 445 20 02
sekretariat@pekaofaktoring.com.pl

OPIS

Pekao Faktoring istnieje od 1998 roku. Jest jedna z najwiekszych polskich firm faktoringowych i zajmuje
czotowe miejsce w rankingach branzowych.

Pekao Faktoring nalezy do Grupy UniCredit. Na bazie silnego zaplecza kapitalowego i uznania na

rynkach miedzynarodowych spétka $wiadczy ustugi faktoringowe w kazdej formie i skali.

Najwyzszy poziom jako$ci ustug Pekao Faktoring zapewnia:

o zaplecze kadrowe - wykwalifikowany, doswiadczony i odpowiedzialny zespdt pracownikow
gwarantuje wysoki standard rozwiazan, szybki transfer $rodkéw oraz kompetentne doradztwo;

+ réznorodna oferta produktowa — Pekao Faktoring oferuje kilkanascie rozwigzan w obstudze
krajowych i zagranicznych wierzytelno$ci. Nasza oferta produktowa zawiera wszystkie kla-
syczne formy faktoringu oraz zindywidualizowane formy ustugi;

o do$wiadczenie - Pekao Faktoring jest pionierem faktoringu w Polsce. W ciagu kilkunastu
lat dzialalno$ci nabylismy bezcenne do$wiadczenie, ktére wykorzystaliémy w doskonaleniu
produktow i wykorzystujemy w codziennym serwisie ustug;

 innowacyjnos¢ - Pekao Faktoring konsekwentnie poszerza zakres i podwyzsza jakos¢ $wiad-
czonych ustug. Wspoélpracujac z najlepszymi firmami faktoringowymi z calego $wiata, korzy-
stamy z do§wiadczen partneréw i implementujemy najnowsze rozwigzania;

o IT - w obstudze transakcji stosujemy unikalny system informatyczny. Interaktywny system
obstuguje wszystkie formy faktoringu. Nasi klienci majg staty i bezposredni dostep do infor-
magcji i raportéw o stanie rozliczen obstugiwanych wierzytelnosci.



o
PKO BP Faktoring SA '“i “ F(]ktoring

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 6.308
Liczba pracownikéw 69

Rok powstania firmy 2009

Grupa docelowa klientéw

Dla firm, klientéw: dziatajacych na rynku minimum rok, oferujacych produkt lub ustuge o charakterze
masowym; posiadajacych portfel statych odbiorcéw; prowadzacych sprzedaz towaréw lub ustug z od-
roczonymi terminami ptatnosci, oczekujacych kompleksowego rozwiazania wspierajacego zarzadzanie
naleznosciami.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy bez przejecia ryzyka, faktoring krajowy z przejeciem ryzyka, faktoring eksportowy bez
przejecia ryzyka, faktoring eksportowy z przejeciem ryzyka, faktoring odwrotny, program faktoringowy.
Obszar dziatania

Wykup i zarzadzanie (administrowanie i rozliczanie) nieprzeterminowanymi i bezspornymi wierzytelnos-
ciami przedsiebiorstw, naleznymi od odbiorcéw, z tytutu dostaw towaréw lub ustug; finansowanie klien-
téw, w formie pozyczki, na podstawie odnawialnego limitu finansowania i wartosci nabytych wierzytel-
nosci; dochodzenie przeterminowanych wierzytelnosci od odbiorcéw; przejecie ryzyka wyptacalnosci
odbiorcéw (faktoring bez regresu).
Obroty faktoringu eksportowego (%) 2,5

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen International Factors Group
Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Chtodna 52

00-872 Warszawa

tel. +48 22 577 03 35
faktoring@pkofaktoring.pl
www.pkobpfaktoring.pl

OPIS

Dziatalnos¢ PKO BP Faktoring uzupelnia oferte PKO Banku Polskiego skierowang do klientéw z sekto-
ra Malych i Srednich Przedsiebiorstw oraz klientéw korporacyjnych. Spélka oferuje ustugi z dziedziny
faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka, faktoringu krajowego z przejeciem ryzyka, faktoringu
eksportowego bez przejecia ryzyka, faktoringu eksportowego z przejeciem ryzyka oraz faktoringu
odwrotnego.

W 2015 roku nabyta 301 tys. faktur o wartosci 6.308 mln zi, osiagajac tym samym najwyzsza dy-
namike wzrostu obrotéw na rynku faktoringu w Polsce. Pozwolito to Spétce zajac 8. miejsce w Polskim
Zwigzku Faktordw.

PKO BP Faktoring nalezy do Polskiego Zwigzku Faktoréw, organizacji zrzeszajacej najwigksze
firmy z tej branzy w Polsce.

PKO BP Faktoring jest spotka w Grupie Kapitalowej PKO Banku Polskiego. Jej gléownym akcjo-
nariuszem jest PKO Leasing SA - podmiot w stu procentach zalezny od PKO Banku Polskiego SA.
Obecnos¢ w Grupie Kapitatowej PKO Bank Polski gwarantuje jej dostep do kapitatu, bezpieczenstwo
finansowe i stabilnos¢ dziatania.
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Pragma Faktoring SA PRAGMA
° ° FAKTORING

Wierzytelno$ci, Pragmatycznie
PROFIL ¥ c gmaty

Wielkos$¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (mln zf) 490

Liczba pracownikéw 40

Rok powstania firmy
Grupa docelowa klientéow

Naszg oferte kierujemy do sektora matych i srednich przedsiebiorstw.

Portfel oferowanych ustug

W naszej ofercie znajdujg sie takie produkty jak: faktoring klasyczny z regresem i bez regresu, faktoring
dyskontowy, eksportowy, wymagalnosciowy, odwrotny, jednorazowy, mikrofaktoring, dyskonto weksli
i pozyczki.

Obszar dziatania

Siedziba firmy miesci sie w Katowicach. Ustugi Swiadczymy na terenie catego kraju.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 17,25

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Brynowska 72
40-584 Katowice

tel. 3244 20 200

fax 32 44 20 240
faktoring@pragma.pl
www.pragma.pl

OPIS

Pragma Faktoring SA jest niezalezng od bankéw, dynamicznie rozwijajaca sie spotka faktoringows.
Akcje Pragma Faktoring SA w 2007 roku zadebiutowaly na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartos-
ciowych. Od 2011 roku Pragma Faktoring nalezy do Grupy Kapitalowej Pragma Inkaso SA, ktorej
spotka wiodaca jest liderem w branzy profesjonalnej windykacji w segmencie B2B. W kwietniu 2016
roku Pragma Faktoring SA objeta udzialy LeaseLink, co poszerzylo wachlarz ustug o leasing. W ra-
mach Grupy oferujemy klientom z sektora MSP kompleksowe rozwigzania zarzadzania naleznosciami
wymagalnymi i niewymagalnymi. Nasz zespot tworzg specjalisci z dziedziny ekonomii, finanséw
i prawa. Swojg misje okreslilismy jako dostarczanie kompleksowych rozwigzan business to business
w dziedzinie zarzadzania naleznosciami dla sektora MSP. Oferujemy szerokie portfolio narzedzi finan-
sowania wspierajacych rozwdj i ptynnoé¢ finansowa matych i §rednich przedsigbiorcéw. Wyrdzniaja
nas indywidualne rozwigzania, szybki proces decyzyjny oraz jasne procedury i przejrzyste koszty fi-
nansowania. Do minimum skracamy czas od momentu przedstawienia oferty do wyplaty srodkéw. Nie
zaskakujemy tabelami dodatkowych prowizji i oplat. Nie ograniczamy dostepu do finansowania przed-
siebiorcom z branz okreslanych przez instytucje finansowe jako ryzykowne. Szeroki wachlarz narzedzi
finansowania obejmuje migdzy innymi: faktoring klasyczny, dyskontowy i eksportowy, pozyczki dla
MSP, sekurytyzacje oraz caly szereg ustug uzupelniajacych. W ramach Grupy Kapitalowej edukujemy
rynek MSP w zakresie zarzadzania ptynnoscig finansowg i ryzkiem w realizowanych transakcjach.



[ ] [ ]
Raiffeisen POLBANK SA Rcuffelsen
e o POLBANK
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | 17,78

Liczba pracownikéw 65 (38 zajmujacych sie wytacznie faktoringiem)
Rok powstania firmy 1998 (rozpoczecie dziatalnosci faktoringowej)
Grupa docelowa klientow

Mikroprzedsiebiorstwa (z rocznymi obrotami od 300 tys. do 4 min zt); mate i Srednie firmy (z rocznymi
obrotami od 4 mIn do 60 mIn); duze korporacje (z rocznymi obrotami od 60 min).

Portfel oferowanych ustug

Faktoring niepetny, faktoring petny, faktoring petny z polisg klienta, faktoring petny z ubezpieczeniem,
faktoring odwrotny, faktoring samorzadowy, mikrofaktoring, inkaso faktoringowe, asystent naleznosci,
program faktoringowy; internetowy system R-Faktor do obstugi transakgji faktoringowych.

Obszar dziatania

Polska i zagranica.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 29

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
Polski Zwiazek Faktoréw
Dane kontaktowe ul. Grzybowska 78

00-844 Warszawa
faktoring@raiffeisen.pl
www.raiffeisen.pl/faktoring
www.r-faktor.pl

OPIS

Raiffeisen Polbank jest jednym z pierwszych bankéw z kapitalem zagranicznym w Polsce, obecnym na
rynku od 1991 roku. Nalezy do austriackiej Grupy Raiffeisen Bank International AG (RBI), czotowej
instytucji finansowej w Europie Srodkowej i Wschodniej, dzialajacej za posrednictwem sieci bankéw,
firm leasingowych i innych spotek z branzy na 17 rynkach regionu. W kwietniu 2012 roku Grupa Raif-
feisen sfinalizowala transakcje przejecia Polbanku EFG SA, jednego z czolowych ,graczy” w segmencie
bankowosci detalicznej, obecnego na krajowym rynku od 2006 roku.

Raiffeisen Polbank koncentruje sie na obstudze $rednich i mniejszych przedsiebiorstw oraz pol-
skiej klasy s$redniej i klientéw zamoznych. Posiada takze rozbudowang oferte produktéw i ustug dla
duzych przedsigbiorstw. W sktad grupy kapitatowej Raiffeisen Bank Polska SA wchodzg: Polbank EFG
SA, Raiffeisen-Leasing Polska SA oraz Raiffeisen Investment Polska sp. z o.0.

Z ustug Banku korzysta 250 tys. klientéw za posrednictwem sieci okoto 100 placéwek na terenie
calej Polski. Bank oferuje posiadaczom rachunkoéw takze mozliwoé¢ dokonywania transakeji poprzez
nowoczesne centrum obstugi telefonicznej, unikalng bankowos$¢ mobilng (aplikacja dostepna dla
wiekszosci telefonéw komoérkowych, w tym smartfondw), a takze system bankowosci internetowej
(R-Online).

Raiffeisen Polbank jest pierwsza instytucjg finansowa na rynku polskim, ktéra otrzymata tytut
»Laur Konsumenta - Odkrycie 2009” oraz ,,Ztoty Laur Konsumenta 2010” za ustugi faktoringowe.
W 2011 roku Bank zajal pierwsze miejsce w XIII edycji konkursu Bank Przyjazny dla Przedsi¢biorcow
i zostal laureatem w kategorii ,,Bank uniwersalny”. Od wielu lat plasuje si¢ w czoléwce instytucji fak-
toringowych, a od czterech lat jest wéréd nich liderem.

Departament Faktoringu i Finansowania Handlu stale poszerza oferte ustug faktoringowych
dzieki wysoko wykwalifikowanemu zespolowi pracownikéw z wieloletnim doswiadczeniem, udo-
stepniajac rozwigzania technologiczne na najwyzszym $wiatowym poziomie. Bank korzysta réwniez
z migdzynarodowych do$wiadczen i wiedzy zagranicznych partneréw - jest czlonkiem Factors Chain
International, prestizowej organizacji zrzeszajacej faktoréw na catym swiecie.
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UBI Factor S.p.A. SA N o

Oddziat w Polsce o~ \ aC Or
PROFIL

Kwota obrotéw faktoringowych za 2015 rok (w min zf) | 1.949,00
Liczba pracownikéw do 30

Rok powstania firmy 2008
Grupa docelowa klientéw

Firmy korporacyjne
Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy, zagraniczny, eksportowy, importowy, z regresem lub bez regresu, faktoring wymagal-
nosciowy, cichy i odwrdcony.

Obszar dziatania

Polska

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Assifact - Italian Factoring Association
Factors Chain International
Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Pilotow 2E

31-462 Krakow

tel. +48 12 297 84 00

fax +48 12 297 84
ubipolska@ubifactor.it
www.ubifactorpolska.com
www.ubifactor.it

OPIS

UBI Factor S.p.A. (Spétka Akcyjna), dziatajaca od 1981 roku, jest jednym z gtéwnych wloskich graczy na
rynku faktoringu. UBI Factor jest cztonkiem stowarzyszenia Assifact — Italian Factoring Association,
a 0d 1984 roku sieci Factors Chain International (FCI), co umozliwia utrzymanie wspélpracy z ponad
255 partnerami zagranicznymi w 69 krajach. UBI Factor S.p.A. Spoétka Akcyjna Oddzial w Polsce jest
czlonkiem Polskiego Zwigzku Faktoréw.

UBI Factor, z gtéwng siedzibg w Mediolanie, posiada rozwinigta sie¢ oddzialéw we Wtoszech (3
filie, niemal 70 oddzialéw bakowosci korporacyjnej UBI Banca Group, ponad 6 tys. klientéw) oraz
znaczgce powigzania z miedzynarodowymi grupami przemystowymi.

Miedzynarodowa sie¢ UBI Banca opiera si¢ na oddziatach zagranicznych (Luksemburg, Niemcy,
Francja, Polska, Hiszpania), biurach przedstawicielstw (Hongkong, Szanghaj, Mumbaj, San Paulo,
Nowy Jork oraz Moskwa) oraz partnerstwie z licznymi bankami miedzynarodowymi.

UBI Factor S.p.A. Spotka Akcyjna Oddziat w Polsce oferuje zindywidualizowane ustugi prze-
de wszystkim dla $rednich i duzych spélek, importeréw oraz eksporteréw. UBI Factor specjalizuje
sie w faktoringu odwrotnym w celu wspierania miedzynarodowych oraz polskich firm za pomoca
programu finansowania dostawcow. W ofercie Oddziatu znajdujg si¢ produkty faktoringu krajowego
i miedzynarodowego.

Tworzymy innowacyjne produkty w celu oferowania zintegrowanych ustug, dostosowanych do
indywidualnych potrzeb naszych Klientéw. Dzigki bezptatnej ustudze Remote Factoring klienci UBI
Factor maja dostep w czasie rzeczywistym do danych dotyczacych realizowanych cesji, przygotowy-
wanych przelewéw oraz ksiegowanych platnosci od dluznikéw.



FaktoringBroker sp. z o.0. : FAKTORING

B R O K E R

PROFIL

Liczba pracownikéw 4

Rok powstania firmy 2007
Grupa docelowa klientéw
Mikro, mate i Srednie przedsiebiorstwa poszukujgce mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci bieza-
cej.

Portfel oferowanych ustug

Doradztwo w zakresie wszystkich form faktoringu — z regresem, bez regresu, eksportowego i odwrotne-
go. Dodatkowo jako uzupehienie oferty: kredyty obrotowe i inwestycyjne, leasing, wykup wierzytelno-
$ci i windykacja.
Obszar dziatania

Firma obstuguje przedsiebiorcéw z catej Polski.

Przynaleznosc¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktoréw
Dane kontaktowe ul. Sobieskiego 27
40-082 Katowice

tel. 3272993 19
biuro@faktoringbroker.pl
www.faktoringbroker.pl

OPIS

FaktoringBroker sp. z 0.0. jest niezaleznym doradca specjalizujacym si¢ w rynku faktoringowym.
Kapital w calosci jest pochodzenia polskiego, a jego udzialowcami nie sg banki ani zadne inne insty-
tucje finansowe. Firma zostata zalozona na poczatku 2007 roku jako dzialalnos¢ jednoosobowa i od
poczatku oferowata faktoring. W potowie 2008 roku doszto do wyspecjalizowania i powstania marki
FaktoringBroker. Kolejne lata dynamicznego rozwoju przyczynity si¢ w pazdzierniku 2010 roku do
przeksztalcenia firmy w spotke z o0.0., co dodatkowo umocnito i tak silng pozycje na rynku. Do szero-
kiego grona klientéw nalezg firmy ze wszystkich stron Polski.

Dzieki wieloletniemu do$wiadczeniu zarzagdu w branzy finansowej oraz przyjetym standardom
obstugi klientéw, FaktoringBroker moze zaoferowa¢ wysoka jakos¢ $wiadczonych przez siebie ustug.
Celem doradcy jest pomoc mikro, matym, $rednim i duzym firmom w uzyskaniu najlepszego finan-
sowania. W ofercie znajduja si¢ rdzne rodzaje faktoringu - od faktoringu z regresem, bez regresu,
przez eksportowy, az po odwrdcony. Obstuge klientéw wspomaga dedykowany system informatyczny.

W 2015 roku spétka stworzyla Agencje marketingowa Efektywny.net. W ten sposob zostat po-
szerzony zakres dzialalnosci o budowanie strategii marketingowych oraz prowadzenie kampanii re-
klamowych na rzecz klientow.
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Hilton-Baird Financial Solutions sp. z o.o. HB

Hilton-Baird Financial Solutions

PROFIL
Wielkos¢ firmy

Rok powstania firmy 2006
Grupa docelowa klientéw

Firma stara sie szczeg6lnie mocno wspierac firmy z sektora MSP. Swoje ustugi kieruje zaréwno do firm
rozpoczynajacych dziatalnos¢, jak tez do podmiotéw o bardziej ugruntowanej pozycji.

Portfel oferowanych ustug

Ustugi doradcze z zakresu szeroko rozumianego finansowania przedsiebiorstw, zwtaszcza w zakresie
faktoringu. Dodatkowo firma oferuje szereg rozwiagzan zwiagzanych z zarzagdzaniem naleznosciami,
windykacja i produktami kredytowymi.

Obszar dziatania

W ramach grupy dziatania firmy obejmuja Polske, Wielka Brytanie oraz Niemcy.

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Putawska 39/84
02-508 Warszawa
tel. 22 856 53 45
info@hiltonbaird.pl
www.hitlonbaird.pl

OPIS

Firma Hilton-Baird Financial Solutions, zatozona w 1997 roku, otworzyla swdj polski oddzial w roku
2006, stajac si¢ tym samym pierwszym w Polsce brokerem zajmujacym si¢ finansami przedsiebiorstw,
ze szczegdlnym uwzglednieniem faktoringu i rozwigzan zwigzanych z obrotem naleznosciami.

Hilton-Baird Financial Solutions buduje swoja warto$¢ w oparciu o pracownikéw. Zespdt ma bo-
gate do§wiadczenia zwigzane z tworzeniem i kierowaniem firmami faktoringowymi w Polsce i Europie.
Jako czes¢ wiodacego niezaleznego brytyjskiego brokera finansowego, polska cze¢$¢ Hilton-Baird ma
mocne wsparcie swoich dziatan.

Hilton-Baird wspotpracuje z wieloma polskimi firmami faktoringowymi, poczawszy od duzych
bankow, a skonczywszy na wyspecjalizowanych, niezaleznych instytucjach finansowych. Majac ak-
tualng i doglebna wiedze na temat mozliwoéci poszczegdlnych faktoréw, Hilton-Baird jest w stanie
precyzyjnie dopasowa¢ rozwigzania do potrzeb klientéw.

Jako niezalezny broker Hilton-Baird jest w stanie wspomoc firmy poszukujace finansowania,
skupiajgc sie na ich rzeczywistych potrzebach i oczekiwaniach.

Wspolpraca z szerokim gronem faktoréw pozwala na przedstawianie klientom starannie dobra-
nych propozycji, uwzgledniajacych specyfike ich branzy, historii i aktualnej sytuacji.

Hilton-Baird oferuje takze konsultacje z zakresu faktoringu szerokiemu gronu europejskich
instytucji finansowych. W 2008 roku Hilton-Baird zostal wybrany jako wykwalifikowany ekspert
faktoringowy przez Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju i prowadzil dziatania z zakresu szkolenia
bankéw Republiki Motdawii odnoénie rozwoju ustug faktoringowych.



Idea Money SA :: Idea Money

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2015 rok (w min zt) | Zgodnie z wczesniejszymi ustaleniami danych
nie udostepniamy.

Liczba pracownikéw 226
Rok powstania firmy 2012
Grupa docelowa klientow

Mikro, $rednie i duze przedsiebiorstwa.
Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy: niepetny i petny; faktoring eksportowy: niepetny; finansowanie wierzytelnosci; finan-
sowanie dostaw (reverse faktoring), dyskonto faktur; inkaso; windykacja.
Obszar dziatania

Caly kraj

Obroty faktoringu eksportowego (%) Zgodnie z wczesniejszymi ustaleniami danych
nie udostepniamy.
Obroty faktoringu importowego (%) Zgodnie z wczesniejszymi ustaleniami danych
nie udostepniamy.

Przynaleznosc do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktoréw

Dane kontaktowe Idea Money SA

ul. Przyokopowa 33
01-208 Warszawa
tel. 22276 26 18
fax 22 327 09 80
www.ideamoney.pl

OPIS

Idea Money SA istnieje na rynku finansowym od 2012 roku i specjalizuje si¢ w faktoringu, monitoringu
i windykacji naleznoéci i zobowigzan. Spoétka oferuje szeroki pakiet produktéw faktoringowych po-
magajacych klientom zarzadza¢ swoimi wierzytelnosciami. Daje im bezpieczenstwo, pozwala unikna¢
klopotdw, jakie niosg za sobg zatory platnicze.

W ofercie Idea Money SA znalez¢ mozna nastepujace produkty:

o faktoring petny,

« faktoring niepelny (globalny i pojedynczy),

o faktoring odwrotny,

» windykacje na zlecenie.

Firma posiada rowniez produkty ekspresowe (czas przyznania to $rednio 24 godziny). Wiodacym
produktem jest Idea Plynnosci — produkt zdobywajacy szereg ogélnopolskich nagrod.

Firme wyrdznia podejécie do klienta. To, co kiedy$ bylo dostepne tylko dla duzych firm, dzi$ proponuje
réwniez przedsiebiorstwom z sektora MSP. Swoja oferte kieruje do wszystkich branz biznesu w Polsce firm
produkcyjnych, handlowych, ustugowych, budowlanych. Idea Money stuzy wiedzg ekspercka i doswiad-
czeniem wszedzie tam, gdzie prowadzona jest sprzedaz z odroczonymi terminami ptatnoéci. Odpowiadajac
na potrzeby swoich klientéw, Idea Money tworzy programy, narzedzia i produkty strukturyzowane tak,
aby jak najlepiej realizowa¢ oczekiwania przedsigbiorcow. Liczba klientéw Idea Money roénie z miesigca na
miesigc. Nowoczesny system administrowania wierzytelnosciami IdeaFaktor24 zapewnia klientom dostep
do szczegétowych informacji o koncie wierzytelnosci. Waznym aspektem dzialan firmy jest edukacja i bu-
dowanie $wiadomosci nowoczesnych narzedzi finansowych dostepnych na rynku wsréd przedsigbiorcow.

Firma Idea Money znalazfa si¢ w gronie szesciu wyrdéznionych przez ,,Gazete Finansows” firm
z sektora finansowego, otrzymujac nagrode Finansowa Marka Roku 2016. Przyznane nagrody, w tym
The Prize of Innovation 2016 - Najlepszy produkt dla Biznesu 2015, potwierdzaja, ze dzialania firmy
zmierzajg w dobrym kierunku.
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BUSINESS SOLUTIONS

Asseco Business Solutions SA

PROFIL
Wielkos¢ firmy
Przychody spotki za rok 2015 (w tys. zt) 151.834
Liczba pracownikéw 585
Rok powstania firmy 2007 (w obecnej formie prawnej)

Grupa docelowa klientéw

Oferowany przez Asseco Business Solutions program Faktor od kilkunastu lat wspomaga zaréwno banki
jak i wyspecjalizowane firmy faktoringowe w kompleksowej obstudze biznesu faktoringowego. Wsréd
uzytkownikéw rozwigzania znajduja sie takie instytucje, jak: Pekao Faktoring, Raiffeisen Polbank, Deu-
tsche Bank Polska, BZW BK Faktor, BOS Bank, Bank Millennium, BPS Faktor czy KUKE Finance.

Portfel oferowanych ustug

Program Faktor jest jednym z elementéw ekosystemu faktoringowego Asseco Business Solutions, w
sktad ktérego wchodza rozwigzania odpowiedzialne za obstuge poszczegdlnych zadan wystepujacych
w procesie faktoringowym (Faktor, Internet Faktor, Transfer Matching, Faktor Bl, Faktor Data Exchange).
Uzytkownicy mogg dzieki temu wybrac¢ najbardziej odpowiadajacy im pakiet rozwigzan w zaleznosci od
swoich potrzeb biznesowych. Zadaniem aplikacji jest wspieranie dziatalnosci transakcyjnej, analitycznej,
zarzadczej oraz umozliwienie elektronicznej wymiany danych z kontrahentami.

Obszar dziatania

Asseco Business Solutions specjalizuje sie w produkcji rozwiazan informatycznych dla przedsiebiorstw.
Kompleksowa oferta firmy obejmuje programy do obstugi transakgji faktoringowych, systemy klasy SFA
do zarzadzania siecia przedstawicielska, platformy wymiany danych handlowych, aplikacje klasy ERP

i HR wspomagajace zarzadzanie przedsiebiorstwem oraz rozwigzania dla MSP. Firma nalezy do miedzy-
narodowej Grupy Asseco, wiodacego dostawcy oprogramowania wtasnego na rynku europejskim. Od
2007 roku Asseco BS jest tez notowane na GPW w Warszawie.

Dane kontaktowe Asseco Business Solutions SA
Centrala

ul. Konrada Wallenroda 4c
20-607 Lublin

tel. +48 81 535 30 00
info@assecobs.pl

OPIS

Asseco Business Solutions jest producentem wiodacego na polskim rynku systemu do obstugi trans-
akeji faktoringowych. System Faktor odpowiada za gromadzenie, przechowywanie oraz przetwarzanie
danych dotyczacych transakeji faktoringowych. Pozwala takze na ich kompleksowe rozliczanie, tacznie
z generowaniem dokumentow i raportéw. Aplikacja petni réwniez role centrum informacyjnego dla
0s6b obstugujacych ww. transakeje. Ponadto, system wspiera wszystkie typy faktoringu (m.in. krajowy,
eksportowy, importowy), a takze rézne jego formy i rodzaje, m.in. klasyczny, odwrotny, petny, niepetny,
ubezpieczony. Szybki dostep do aplikacji poprzez przegladarke oraz praca z réznych miejsc to znaczaca
zaleta rozwigzania, z ktérego mozna korzysta¢ na réznych urzadzeniach.

Na podstawie danych PZF rozwigzanie obstuzylo w I potroczu 2016 roku ponad 45% transakcji
faktoringowych zrealizowanych w naszym kraju przez cztonkéw PZF (o facznej wartosci 33 mld zt).

W ofercie Asseco Business Solutions dostgpna jest najnowsza wersja systemu Faktor. Nowy pro-
gram Faktor 3 faczy w sobie dotychczasowa bogatg funkcjonalnos$¢ z nowymi, bardzo istotnymi dla
biznesu rozwigzaniami. System zostal wyposazony m.in. w intuicyjny i ergonomiczny interfejs oraz
skuteczny dashboard menedzerski. Umozliwia tez wsparcie nowych proceséw biznesowych, wygodny
dostep do informacji oraz efektywne metody wprowadzania danych.






