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Przedmowa

»Faktoring. Almanach Polskiego Zwiazku Faktoréw” (rok 2023) jest zbiorem
artykuléw poswieconych aktualnym aspektom funkcjonowania branzy fak-
toringowej w Polsce i w Europie. Tak jak w poprzednich rocznikach, opra-
cowania pierwszej czgsci sg napisane przez praktykow, specjalistow zatrud-
nionych w tym sektorze ustug finansowych i firmach $wiadczacych ustugi
dla branzy obrotu wierzytelnosciami. Mam nadzieje, ze tematy przedsta-
wione w nowym roczniku naszego wydawnictwa beda okazjg do skonfron-
towania doswiadczen zawodowych czytelnika z wiedza i doswiadczeniami
autorow artykulow. Opracowania zawarte w wydawnictwie moga by¢ tez
wykorzystane przez pracownikow naukowych i studentéw wyzszych uczel-
ni o profilu ekonomicznym, zawieraja bowiem niezwykle uzyteczne, spraw-
dzone tresci empiryczne. Autorzy praktycy prezentuja i analizujg problemy
zaistniale w realnych i konkretnych zdarzeniach i sytuacjach, przedstawiaja
rzeczywisty obraz otoczenia, w jakim dziala branza faktoringu.

W drugiej cze$ci wydawnictwa prezentujemy materialy odnoszace sie do
faktoringu w kontekscie teoretycznym. Drukujemy tu obszerne fragmenty
prac licencjackiej i magisterskiej obronionych w 2023 roku, nagrodzonych
w konkursie o ,,Ztote Piéro PZF”. Wyboru materiatéw i redakcji naukowej
dokonata prof. dr hab. Dorota Korenik z Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu.

Wszystkie materialy opublikowane w XIII tomie Almanachu dotycza
branzy obrotu wierzytelno$ciami, powinny umozliwi¢ lepsze poznanie
i zrozumienie najbardziej istotnych i aktualnych problemdw, na ktdre na-
potykaja polscy faktorzy. W naszym wydawnictwie znajduje si¢ tez zestaw
informacji i danych statystycznych prezentujacych swiatowy rynek fakto-
ringu w 2023 roku.

Nowy rocznik otwiera artykul Dariusza Stecia pt. Rynek faktoringu
w Polsce w 2022 roku, w ktérym autor przedstawia wyniki polskiej branzy
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taktoringowej w 2022 roku. Wprawdzie wolumeny obrotéw polskich fak-
torow za rok 2022 sg znane juz od ponad pot roku, warto poswieci¢ czas
na lekture opracowania. Autor dokonuje dogtebnej analizy zebranych da-
nych statystycznych, co w efekcie tworzy wieloprzekrojowy obraz branzy.
Wzbogacenie zestawu danych zgromadzonych przez Polski Zwigzek Fak-
torow o informacje z GUS z czerwca 2023 roku tworzy obszerny i solidnie
udokumentowany material statystyczny, bedacy baza do dalszych analiz
rynku polskiego faktoringu. Czytelnik znajdzie tu informacje m.in. o struk-
turze podazy ustug, trendach wystepujacych na rynku krajowym, zmianach
w preferencjach i zachowaniach klientéw, a takze wiele innych potrzebnych,
a niedostepnych gdzie indziej danych.

W kolejnym artykule, zatytulowanym Rok spektakularnego wzrostu ob-
rotéw faktoringowych. Europejski rynek faktoringu w 2022 roku, Magdalena
Ciechomska-Barczak prezentuje wyniki europejskiej branzy faktoringowej
w 2022 roku. Przedstawione w opracowaniu dane autorka uzyskata z zaso-
béw EU Federation for Factoring and Commercial Finance (EUF) - s3 to
unikalne informacje statystyczne ilustrujace dzialalno$¢ europejskich firm
faktoringowych w 2022 roku. Wedlug tych danych, obroty faktoringowe
w 2022 roku na europejskim rynku faktoringowym wykazaty wzrost — o pra-
wie 19% rok do roku. Catkowity poziom obrotéw faktoringowych w Euro-
pie w 2022 roku wynidst 2,38 bilionéw EUR, w poréwnaniu do 2,0 bilio-
néw EUR w 2021. Rok 2022 byt drugim z kolei, w ktérym zanotowano tak
znaczacy przyrost obrotéw faktoringowych, a kumulowana s$rednia stopa
wzrostu europejskich obrotéw faktoringowych w okresie szesciu ostatnich
lat wyniosta 8,2%.

Autorzy trzeciego i czwartego tekstu omawiajg zagadnienia zréwnowa-
zonego rozwoju (Environmental Social Governance, Spoteczna Odpowie-
dzialnos¢ Biznesu) — temat, ktéry w obecnych czasach nabiera kluczowego
znaczenia réwniez dla branzy faktoringowej. Wdrozenie zasad zréownowa-
zonego rozwoju moze zagwarantowac stabilng dzialalno$¢ przedsiebior-
stwa i generowac dlugotrwale wartosci dla jego interesariuszy. Wsréd wie-
lu uzgodnionych na poziomie Unii Europejskiej jednolitych standardow
w obrebie ESG znalazty si¢: informacja (dostep do danych firmy) oraz za-
pewnienie mozliwosci ,,podwdjnej weryfikacji”. Przedsigbiorstwa sg zobli-
gowane do zagwarantowania dokladnos$ci swoich raportéw, co oznacza, ze
niezalezny audytor musi potwierdzi¢, ze informacje przekazywane przez
firme s poprawne i wiarygodne. Idea zréwnowazonego rozwoju to nie
krotkotrwata moda, lecz dtugotrwaly trend - pisza autorzy. Dlatego naj-
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lepiej rozpocza¢ te droge matymi krokami i wybrac te obszary ESG, ktore
dla danej firmy sg najistotniejsze pod wzgledem profilu swojej dziatalnosci.
Swietnym probierzem tego, czy firma postawita pierwszy krok w zakresie
okreslenia swojego poziomu zréwnowazonego rozwoju, jest pomiar $ladu
weglowego przedsigbiorstwa. Wzrost swiadomosci ekologicznej, spotecz-
nej i zwigzanej z zarzadzaniem nie jest przypadkowy, lecz wynika z pilnej
potrzeby ochrony srodowiska i tworzenia spolecznie odpowiedzialnych or-
ganizacji. Firmy faktoringowe, aby utrzymac swoja reputacje i zyskac zaufa-
nie klientéw, beda musialy uwzglednia¢ czynniki ESG w swoich operacjach
i produktach.

Powyzsze zagadnienia poruszajg artykuty: Marka Arseniuka ESG - trendy
i wyzwania dla branzy finansowej, oraz Magdaleny Dzwigaty-Basis, Natalii
Iwan i Agnieszki Kowalik Pierwsze kroki w kierunku zielonej transformacji.

Tekst piaty, zatytulowany Korzystanie z faktoringu nie powinno pozbawic¢
prawa do estonskiego CIT, jest pracg zbiorowa ekspertow w dziedzinie pra-
wa podatkowego: Jana Sarnowskiego, Aleksandra Lozykowskiego i Konra-
da Zajaca. Autorzy omawiajg istotny element zmian w polskim systemie
prawnym, obowigzujacy od poczatku 2021 roku, a wyjatkowo wazny dla
faktoréw. Chodzi o innowacyjny model opodatkowania dochodéw z dzia-
talnosci podmiotéw bedacych podatnikami CIT - ryczalt od dochodow
spotek. Ta alternatywa dla klasycznej formy opodatkowania CIT charak-
teryzuje sie: odrebnymi zasadami dokonywania rozliczen, momentem po-
wstania obowigzku podatkowego, wysokoscig stawek podatku oraz kata-
logiem wytaczen. Autorzy wprowadzonych zmian wykorzystali jako wzér
model opodatkowania oséb prawnych obowigzujacy w Estonii, stad po-
tocznie nazywany jest ,estonskim CIT”. Przewodnia idea estonskiego CIT
wyraza si¢ w zalozeniu, Ze dochody osiagniete przez podatnika i zatrzyma-
ne w spoice w ogdle nie podlegaja cyklicznemu obcigzeniu podatkiem do-
chodowym. Do opodatkowania dochodzi dopiero wéwczas, kiedy zysk jest
wyplacany ze spotki.

W szostym artykule, zatytulowanym Stabilnos¢ ekonomiczna zakle-
ta w kredycie kupieckim, Jerzy Dabrowski podejmuje temat finansowania
dzialalno$ci przedsiebiorstw, definiujac zasadnicze znaczenie zarzadzania
kredytem kupieckim, ktéry wedlug autora jest determinantg sukcesu ko-
mercyjnego firmy oraz bezpieczenstwa jej istnienia i rozwoju. Prezentuje
najciekawsze funkcje ustugi faktoringu oraz efekty jej zastosowania w tym
kontekscie. Podkresla fakt, Ze umiejetne wykorzystanie i wdrozenie fakto-
ringu pozwala zagregowac wiele dzialan w ramach jednej ustugi.
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Podobng tematyke podejmuje Helena Mainczyk. W tekscie zatytulowa-
nym Efektywne zarzgdzanie ptynnoscig i jego wpltyw na wartos¢ firmy au-
torka przedstawia rozwazania nad polityka plynnosciowa przedsi¢biorstwa
w kontekscie skutkéw wydltuzania i skracania cyklu operacyjnego i cyklu
konwersji gotowki, przyjetych i praktykowanych strategii zarzadzania ka-
pitalem obrotowym przedsi¢biorstwa oraz dlugosci kredytu kupieckiego
przyznanego odbiorcom i jego opfacalnoscig. Poréwnuje tez efekty, jakie
przynosi zastosowanie kredytu kupieckiego otrzymanego od dostawcy jako
alternatywy dla kredytu bankowego.

W kolejnym artykule, zatytutowanym Finansowanie w czasach rece-
sji, Mateusz Skowronek omawia aspekty finansowe ustug faktoringowych
w dobie recesji. Stawia zasadnicze pytanie: czy w czasie recesji, czyli spo-
wolnienia gospodarczego, gdzie kazdy odczuwa negatywne skutki tego zja-
wiska, uda si¢ skutecznie poradzic¢ sobie z tak specyficzng materig jak finan-
sowanie przedsiebiorstw? Sposrod gtownych zrédel utrudnien, ktore stoja
przed przedsiebiorcami, autor wymienia: covid, wojn¢ w Ukrainie, inflacje,
zmienng polityke bankéw oraz silne powigzania gospodarki polskiej z ryn-
kiem globalnym. W podsumowaniu stwierdza, ze faktoring stat si¢ dosko-
nalym narzedziem do finansowania w czasie stagnacji. I cho¢ w Polsce nie
mozemy mowic jeszcze o recesji, to bardzo wazne jest, aby przedsiebiorstwa
umiejetnie przygotowaly si¢ na tego typu scenariusz.

W dziewigtym artykule - Sita doswiadczen klienta. Jak CX moze zmie-
nic¢ branze faktoringowg — Barbara Dzida i Tomasz Grzesik analizujg wpltyw
doswiadczenia klienta (CX) na dostawcéw ustug; wérod branz, dla ktorych
CX ma duzag wartos¢, jest takze branza faktoringowa. Firmy faktoringowe
juz teraz dostrzegaja warto$¢ CX i podejmuja kroki w celu poprawy swojej
dzialalno$ci w tym zakresie. Wprowadzanie nowoczesnych technologii, ta-
kich jak automatyzacja i sztuczna inteligencja, przynosi znaczace rezultaty.
W przypadku branzy faktoringowej doswiadczenie klienta odnosi si¢ do
ogolnego procesu jego interakcji z firmg faktoringowg oraz jakosci ustug
swiadczonych przez te firme. Oto kilka aspektéw, w ktérych doswiadczenie
klienta ma ogromne znaczenie dla faktoréw: proces wnioskowania, szybko$¢
finasowania, obstuga klienta, transparentnos¢ i czytelnos¢ warunkéw umo-
wy oraz dlugoterminowe relacje. Autorzy formutuja wniosek: CX to klucz
do przeksztalcenia branzy faktoringowej, to dostarczanie ustug i budowanie
dlugoterminowych relacji opartych na zaufaniu, wartosciach i spersonali-
zowanym podejsciu. Przeksztalcenie CX otwiera nowe mozliwosci dla fak-
toréw i przynosi korzysci zaréwno dla nich, jak i dla ich klientéw.
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Kolejny tekst, zatytulowany Czy konsumenci sq klientami faktoringu?,
jest po$wiecony tematyce prawnej. Anna Jagosz przeprowadza analize ter-
minu ,konsument” z perspektywy faktora i ustugi faktoringowej w kontek-
$cie trendu zmian w prawie i zadania szczegdlnej ochrony intereséw osob
fizycznych. Wiadomo, ze klientami faktoréow zazwyczaj sa spotki prawa
handlowego prowadzace swojg dziatalno$¢ gtéwnie w sektorze MSP, a nie
osoby fizyczne, ktdre chcg uzyskac finansowanie swoich prywatnych inwe-
stycji zwigzanych z codziennym zyciem osobistym. Autorka przedstawia
dosy¢ dtugg liste pytan, m.in.: jak podchodzi¢ do klientéw, ktérzy jako oso-
by fizyczne prowadza swoja dziatalnos¢ gospodarcza? czy nalezy traktowac
ich jako konsumentéw? kogo mozemy uzna¢ za konsumenta w odniesie-
niu do $wiadczonych przez faktoréow ustug finansowych? czy poreczyciele
zobowigzan klientéw wynikajacych z zawartych umoéw faktoringowych sa
dla faktora konsumentami? czy istnieje ryzyko, ze klient zarzuci faktorowi
stosowanie klauzul abuzywnych w swoich umowach? Lektura opracowania
daje odpowiedzi na postawione pytania — co wazne, odpowiedzi te opieraja
sie na obowigzujacych regulacjach prawnych i orzecznictwie w tym zakresie.

Pierwsza czes¢ wydawnictwa zamyka artykul pt. Faktura ustrukturyzo-
wana i Krajowy System e-Faktur — wplyw na procesy faktoringowe, przy-
gotowany przez Jarostawa Mazurka, specjaliste w dziedzinie rozwigzan IT
dla sektora ustug finansowych. Wprowadzenie faktur ustrukturyzowanych
(e-faktury) wymaga dostosowania systemow informatycznych po stronie
wystawcy. Na poziomie technologicznym KSeF to duza zmiana dla wszyst-
kich przedsigbiorstw dzialajacych w Polsce. Dzigki e-fakturom, ktore sa
elektronicznymi dokumentami z danymi zapisanymi w okreslonym forma-
cie (np. XML lub JSON), proces faktoringu moze by¢ bardziej zautomatyzo-
wany, bezpieczny, efektywny i szybszy niz do tej pory — stwierdza Jarostaw
Mazurek.

Zaprezentowane w drugiej czesci Almanachu wyciagi z prac obronionych
w roku akademickim 2022/2023 zawieraja informacje o dzialalnosci fakto-
ringowej w kontekscie badan uniwersyteckich, maja bardziej teoretyczny,
akademicki charakter. Wieloletnie obserwacje pozwalaja odnotowac nie-
stabnace zainteresowanie srodowisk akademickich i studentow studiow
wyzszych zagadnieniami prawnymi faktoringu oraz zastosowaniem ustug
faktoringowych w biezacej dziatalnosci przedsigebiorcow.

W 2022 roku w konkursie o ,,Zlote Piéro PZF” gtéwne nagrody przyzna-
no: Kamili Poradce, studentce Wyzszej Szkoty Informatyki i Zarzadzania
w Rzeszowie, za prace dyplomowa pt. Umowy faktoringowe a niewyptacal-
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nos¢ faktoranta na przyktadzie Komputronik SA, przygotowana pod kierun-
kiem dr Ulyany Zaremby, oraz Arturowi Czajkowskiemu, absolwentowi
Szkolty Gléwnej Handlowej w Warszawie, za prace magisterska pt. Wplyw
pandemii koronawirusa na rynek faktoringu w Polsce, przygotowana pod
kierunkiem prof. SGH dr hab. Katarzyny Kreczmanskiej-Gigol,

Chce podkresli¢ wyjatkowe znaczenie konkursu o ,Zlote Piéro PZF”.
Polski Zwigzek Faktorow, organizator konkursu, realizuje to zadanie juz
od trzynastu lat. Celem konkursu jest popularyzacja wiedzy o faktoringu
wérdd studentéow kierunkéw ekonomicznych oraz promocja badan nad
uslugami finansowania naleznos$ci prowadzonych przez instytucje akade-
mickie w Polsce.

Ostatnia czg$¢ wydawnictwa zawiera dane o firmach - czlonkach Polskie-
go Zwigzku Faktoréw. Przedstawione tu informacje pomoga wybra¢ wias-
ciwego faktora kazdemu zainteresowanemu tg forma wsparcia dziatalnosci.
W zestawieniu znajduja si¢ podstawowe dane bazowe o faktorze, wsrod
nich takie, jak: adres, informacje o portfelu produktowym oraz specyficzne
cechy wyrdzniajace produkty faktora.

Z zyczeniami dobrej lektury,

Tomasz Biernat
Redaktor prowadzgcy
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DARIUSZ STEC

Rynek faktoringu w Polsce
w 2022 roku

Po zakonczeniu dwuletniej walki z pandemig koronawirusa na $wiecie rok
2022 przynidst kolejne wydarzenie w postaci wojny w Ukrainie. Nie moglo
to nie mie¢ wplywu na gospodarki wielu krajéw w Europie, w tym takze
na gospodarke Polski. Najbardziej dotkliwym tego skutkiem byt gwaltowny
wzrost inflacji, ktéry w Polsce osiggnat poziom ponad 14%.

W tych warunkach w rekordowym tempie rozwijat sie faktoring. War-
tos¢ nabytych wierzytelnosci przez podmioty zrzeszone w Polskim Zwigzku
Faktoréw, skupiajacym 25 firm faktoringowych i bankow, osiagneta rekor-
dowe 461 miliardéw zlotych i byla to az o 27% wyzsza niz w roku 2021.
W efekcie Polska znalazta si¢ na 8. miejscu wsrdd najwickszych rynkow
faktoringowych w Europie.

Popularnos¢ faktoringu w Polsce od lat nieustajaco rosnie, a wartos$¢ na-
bytych wierzytelnosci w 2022 roku przekroczyla juz ponad 15% polskiego
PKB. Z faktoringu skorzystalo w tym okresie ponad 25 000 klientéw. Sku-
pionych zostalo blisko 24 miliony faktur.

Podstawowa korzyscig dla przedsigbiorcy korzystajacego z faktoringu
jest mozliwos¢ szybkiej zamiany zamrozonych w naleznosciach srodkow
na gotowke, i to nie tylko w okresie prosperity, ale takze w czasach kryzysu.
Posiadanie ptynnosci finansowej staje si¢ fundamentalnym elementem bez-
pieczenstwa prowadzonego biznesu, w szczegdlnosci w trudnych czasach.

Najczgsciej z faktoringu korzystajg firmy z sektora handlu i przemystu,
ale takze transportu, budownictwa i ustug. Sg to przede wszystkim firmy
z sektora MSP. Warto jednak podkresli¢, ze w ostatnich latach bardzo dy-
namicznie rozwija si¢ oferta dla mikrofirm i nalezy przewidywac, ze juz
niedtugo wlasnie mikrofirmy stanowi¢ beda najwieksza rzesze klientow.

Firmy zrzeszone w Polskim Zwigzku Faktoréow stanowig 97% caltego ryn-
ku faktoringowego w Polsce.
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Obraz rynku na podstawie danych GUS

Jak kazdego roku, Gtéwny Urzad Statystyczny przygotowat raport z dziatal-
nosci faktoringowej przedsigbiorstw finansowych w Polsce'. Ponizej przed-
stawiam najwazniejsze informacje z tego raportu.

W roku 2022 przedsigbiorstwa finansowe prowadzace dzialalnos¢ fak-
toringowg sfinansowaly 24 mln faktur o wartosci 477 mld zt. Tym samym
warto$¢ nabytych wierzytelnosci wzrosta w poréwnaniu z poprzednim ro-
kiem o 20%. Z ustug faktoringowych skorzystato 25 465 klientow.

Wedlug danych Gléwnego Urzedu Statystycznego, w 2022 roku ustugi
taktoringowe $wiadczyly 53 podmioty, wérod nich bylo 45 przedsiebiorstw
niebankowych oraz 8 bankéw komercyjnych. Niebankowe przedsiebior-
stwa faktoringowe zatrudnialy na koniec 2022 roku 1939 osob.

Obroty faktoringu krajowego stanowity w 2022 roku 87,8% lacznej war-
tosci zrealizowanych ustug, a faktoringu zagranicznego pozostale 12,2%.
Wierzytelnosci nabyte w 2022 roku w ramach ustug faktoringu krajowego
wzrosty 0 26,1%, a w faktoringu zagranicznym zmalaty o 11%.

Rys. 1. Struktura ustug faktoringu krajowego i zagranicznego.

H faktoring krajowy

W faktoring zagraniczny

Zrédto: GUS, Dziatalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku.

' GUS, Dziatalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku, [on-line:]
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/podmioty-gospodarcze-wyniki-finansowe/przed-
siebiorstwa-finansowe/dzialalnosc-faktoringowa-przedsiebiorstw-finansowych-w-2022-
-roku,2,18.html [dostep: 6.07.2022].
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Struktura ustug faktoringowych w 2022 roku w obrocie krajowym przed-
stawiala sie¢ nastepujaco: 52,4% w ramach faktoringu pelnego i 24,5% w ra-
mach niepetnego. Dalsze 19,8% stanowit faktoring odwrdcony, a pozostate
3% faktoring mieszany.

Rys. 2. Struktura ustug faktoringowych w obrocie krajowym
wedlug rodzaju ustugi.

m faktoring petny  m faktoring niepetny  m faktoring odwrécony m faktoring mieszany
Zrédto: GUS, Dziatalnos¢ faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku.

Wartos¢ wierzytelnosci nabytych przez banki komercyjne prowadzace
dziatalno$¢ faktoringowq zwickszyta sie o 16,4%, z czego 84,6% stanowily
ustugi faktoringu krajowego, a pozostate 15,4% przypadato na faktoring za-
graniczny.

W grupie faktoréw niebankowych warto$¢ nabytych wierzytelnosci zwigk-
szyla si¢ 0 20,8%, z tego faktoring krajowy to 88,5%, a zagraniczny — 11,5%.

Wartosé¢ srodkéw finansowych zaangazowanych przez przedsigbiorstwa
prowadzace dziatalno$¢ faktoringowa wzrosta na koniec 2022 roku o 10%
i wyniosta 52,4 mld zl.

Banki zaangazowaly do swojej dzialalnosci faktoringowej srodki w kwo-
cie 19,3 mld zl, natomiast przedsiebiorstwa niebankowe srodki o warto-
$ci 33,1 mld zI. Z ustug faktoringu skorzystato w 2022 roku 25 465 klien-
tow. Z tej liczby 24,2% przedsigbiorstw prowadzito dziatalno$¢ handlowas,
25,2% — transportows, 20,8% — przemyslowa.
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Analiza rynku na podstawie danych
Polskiego Zwigzku Faktoréw

Pelniejszy obraz faktoringu w Polsce w roku 2022 otrzymamy po uzupelnie-
niu danych z GUS o informacje z innych zrédel, w tym gtéwnie z Polskiego
Zwiazku Faktorow?, ktéry dysponuje danymi nieobjetymi badaniem GUS.
Faktorzy nalezacy do Polskiego Zwigzku Faktoréw nabyli w 2022 roku wie-
rzytelnosci o wartosci 461 mld zi, tj. o 27% wiecej niz w roku poprzednim,
a poziom udzielonego finansowania na koniec roku wzrést o 12% i wyniost
46 mld zt. Istotng cecha rynku faktoringu w Polsce jest utrzymujacy si¢
nieprzerwanie od 2009 roku staly i silny trend wzrostowy. Wzrost rynku
w tym okresie charakteryzuje sie wysoka dynamika, mierzong w dwucy-
frowej skali. Branza faktoringowa ro$nie szybciej niz cala gospodarka i naj-
szybciej sposréd ustug finansowych.

Rys. 3. Obroty faktoringu w Polsce w latach 2018-2022
(mld zb).

2018 2019 2020 2021 2022

W PZF m caty rynek

Zrédto: GUS, Dziatalnosé faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku; PZE,
[on-line:] http://faktoring.pl.

* [On-line:] http://faktoring.pl.
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Do dalszego opisu rynku faktoringu w Polsce wykorzystam dane Polskie-
go Zwigzku Faktoréw, pochodzace od 24 firm czltonkowskich. Dane PZF
zawierajg skategoryzowane informacje sprawozdawcze i sg usystematyzo-
wane wedtug zdefiniowanych kryteriéw odpowiadajacych miedzynarodo-
wym standardom branzowym.

PZF jest silng reprezentacjg branzy. W roku 2022 podmioty zrzeszo-
ne w Zwiazku zrealizowaly blisko 97% tacznych obrotéw faktoringowych
w Polsce.

Do zwigzku nalezy 25 czlonkéw, z czego 20 to wyspecjalizowane spotki
faktoringowe, a 5 to banki komercyjne.

W 2022 roku liczba klientéw korzystajacych z faktoringu spadla do
25 tys. (spadek 0 4%). Zmiany w okresie 2018-2022 przedstawia rysunek 4.

Rys. 4. Liczba klientéw korzystajacych z faktoringu
w latach 2018-2022.

2018 2019 2020 2021 2022

W PZF m caty rynek

Zrédto: GUS, Dziatalnosé faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku; PZFE,
[on-line:] http://faktoring.pl.

Liczba kontrahentéow obstugiwanych w ramach umoéw faktoringowych
wzrosta do 443 800 (wzrost o0 10%). Rysunek 5 pokazuje zmiany ilo$ciowe
tylko na bazie danych PZE GUS nie dysponuje takimi informacjami.
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Rys. 5. Liczba kontrahentéw w umowach faktoringowych
w latach 2018-2022.

443776

356100

2018 2019 2020 2021 2022

W PZF m caty rynek
Zrédto: PZF; http://faktoring.pl/

W 2022 roku faktorzy nabyli 23,9 min faktur (wzrost o 13%).

Rys. 6. Liczba nabytych faktur w latach 2018-2022
(mln szt.).

2018 2019 2020 2021 2022

W PZF wm caty rynek

Zrédto: GUS, Dziatalnosé faktoringowa przedsigbiorstw finansowych w 2022 roku; PZE,
[on-line:] http://faktoring.pl.
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W tabeli 1 zostala zaprezentowana wielko$¢ obrotéw zrealizowanych
przez cztonkéw PZF w roku 2022 w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Tabela 1. Faktoring w Polsce w 2022 roku.
Warto$¢ obrotow (mln zt).

NAZWA OBROTY 2022 OBROTY 2021 ZMIANA
1 Pekao Faktoring 91.268 72.898 25%
2 BNP Paribas Faktoring 82.128 50.493 63%
3 ING Commercial Finance 66.644 52.960 26%
4 Santander Factoring 40.100 35.556 13%
5 mFaktoring 36.118 29.797 21%
6 PKO Faktoring 31.428 22.515 40%
7 Coface Poland Factoring 30.307 25.981 17%
8 Bank Millennium 27.291 27195 0%
9 Citi Handlowy 1321 11.164 1%
10 Eurofactor Polska 9.557 6.403 49%
1m | BOSBank 6.126 4.535 35%
12 HSBC 5973 5.571 7%
13 KUKE Finance 5.949 4.077 46%
14 Bibby Financial Services 4216 3.883 9%
15 [FIS Finance 2.700 2.228 21%
16 Alior Bank 2.280 1.560 46%
17 Faktoria 1.848 1.156 60%
18 PragmaGO 1.472 993 48%
19 BPS Faktor 1.079 1.035 4%
20 BFF Polska 961 908 6%
21 Idea Money 721 902 -20%
2 eFaktor 635 351 81%
3 Faktorzy m 215 91%
24 MARR 18 9 103%

Zrédto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.

Najwigksza popularnoscig wérod przedsigbiorcow cieszyty sie produk-
ty w ramach faktoringu krajowego. Tabela 2 przedstawia wartos¢ obrotow
w rozbiciu na poszczegdlne rodzaje produktow.
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Tabela 2. Obroty w latach 2021-2022
wedlug poszczegolnych produktéw (w mln zt).

PRODUKT 2022 2021 ZMIANA
Faktoring petny (krajowy) 175.715 142.617 23%
Faktoring niepetny (krajowy) 117.455 85.127 38%
Faktoring petny (eksportowy) 48.990 40.94 20%
Faktoring niepetny (eksportowy) 30300 20.93 45%
Faktoring importowy 865 1193 -27%
Faktoring odwrécony 87.226 71.583 2%

Zrodto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.

Wartos¢ obrotow w faktoringu krajowym w roku 2022 wyniosta 380.396
mln z1 i byta o0 27% wieksza niz w roku poprzednim. Natomiast w fakto-
ringu miedzynarodowym obroty wyniosty 80.155 mln zi, tj. o 27% wigcej
niz w 2021 roku. Rysunek 7 przedstawia udzial tych produktow w catosci
obrotéw w roku 2022.

Rys. 7. Udziat faktoringu krajowego i zagranicznego
w obrotach ogoétem.

| faktoring krajowy M faktoring zagraniczny

Zrodto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.
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W ostatnich latach mozna bylo zaobserwowa¢ dynamiczny wzrost fakto-
ringu pelnego. Przedsi¢biorcy dostrzegli jego wyjatkowa zalete, gdyz oprocz
finansowania produkt ten obejmuje ryzyko niewyplacalnosci kontrahen-
tow, z ktérymi wspolpracuja. W efekcie faktoring pelny stal si¢ w Polsce
bardziej popularny niz niepetny, co jest zbiezne z trendami na rynkach
globalnych. W roku 2022 ten trend zostal zahamowany i w efekcie obroty
w faktoringu pelnym wzrosty o 22% i wyniosty 225.570 mln zl. Natomiast
faktoring niepelny urdst w ciagu roku o 32%, co przyniosto obroty w kwocie
234.981 mln z1.

Rys. 8. Udzial faktoringu pelnego i niepetnego
w obrotach ogoétem.

W faktoring petny W faktoring niepetny
Zrodto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.

Poréwnanie obrotéw faktoringu jawnego i tajnego wskazuje na domi-
nacje faktoringu jawnego, ktérego obroty w roku 2022 wyniosty 422.504
mln z1 i byly wyzsze o 28% w poréwnaniu z rokiem 2021. Faktoring tajny
wygenerowal obroty w wysokosci 38.047 mln zl, byly one wyzsze o 13% niz
w roku poprzednim (zob. rys. 9).

Z faktoringu korzystaja przedsigbiorstwa ze wszystkich branz. Stale ros-
nie $wiadomos¢ ustugi wsrod przedsiebiorcow, dla wielu z nich faktoring
jest ustuga pierwszego wyboru. W 2022 roku z ustug faktoringu najczesciej
korzystali przedsigbiorcy z branzy spozywczej, chemicznej i metalowe;j.

J ;?MIESKIEK
-/ FAK?(Z)R{BW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
24 | DARIUSZ STEC

Rys. 9. Udzial faktoringu jawnego i tajnego
w obrotach ogoélem.

M faktoring jawny M faktoring tajny

Zrodto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.

Tabela 3 ilustruje wykorzystanie faktoringu przez przedsigbiorstwa
w ukladzie branzowym.

Tabela 3. Obroty faktoringu w Polsce w 2022 roku
wedlug branz (mln zf).

BRANZA O0BROT 2022 UDZIAL %
1 | Spozywcza 67.751 15,30%
2 | Pozostate 66.045 14,90%
3 | Chemiczna 57.530 13,00%
4 | Metalowa 47141 10,60%
5 | Elektroniczna 25.386 5,70%
6 | Energetyczna 24.640 5,60%
7 | Detal 21.288 4,80%
8 | Pojazdy 15.071 3,40%
9 | Transport 15.071 3,40%
10 | Budowlana 14.551 3,30%
1 | Farmaceutyczna 13.636 3,10%
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BRANZA 0BROT 2022 UDZIAL %

12 | Motoryzacyjna 13.219 3,00%
13 | Papiernicza i opakowania 12.168 2,70%
14 | Maszynowa 10.701 2,40%
15 | Ustugi 8.668 2,00%
16 | Agro 8.540 1,90%
17 | Gornictwo 8.047 1,80%
18 | Tekstylna 5.597 1,30%
19 | AGD 4149 0,90%
20 | Meblarska 3.988 0,90%
Suma 443.187 100,00%

Zrodto: PZE, [on-line:] http://faktoring.pl.
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MAGDALENA CIECHOMSKA-BARCZAK

Rok spektakularnego wzrostu
obrotéw faktoringowych. Europejski
rynek faktoringowy w 2022 roku

Wedlug danych zebranych przez EU Federation for Factoring and Com-
mercial Finance, obroty faktoringowe w 2022 roku na europejskim rynku
faktoringowym wykazaly znaczacy wzrost — o prawie 19%' rok do roku.

Calkowity poziom obrotéw faktoringowych w Europie w 2022 roku wy-
niost 2,38 bilionéw EUR, w poréwnaniu do 2,0 bilionéw EUR w 2021.

2022 rok byt drugim z kolei, w ktérym zanotowano tak znaczacy przyrost
obrotéw faktoringowych, co moze wskazywac na silne odbicie w faktorin-
gu po spadku wzrostu obrotéw rok do roku z 2020 roku, spowodowanym
pandemig. Niezaleznie od spadku z 2020 roku, skumulowana $rednia stopa
wzrostu europejskich obrotow faktoringowych w okresie 6 ostatnich lat wy-
niosta 8,2%.

Zgodnie z informacjami zebranymi od cztonkéw i partneréw EU Federa-
tion, tak znaczacy wzrost w 2022 roku byt spowodowany wzrostem europej-
skiej gospodarki, inflacjg oraz efektem wojny na Ukrainie, co bylo szczegol-
nie silnie widoczne w krajach sgsiadujacych z Ukraing. Ponadto na wzrost
miala takze wplyw rosngca z roku na rok percepcja postrzegania faktoringu
jako jednego ze stabilnych Zrédel finansowania kapitalu obrotowego.

Praktycznie caly europejski obrét faktoringowy byl zrealizowany przez
kraje czlonkowskie lub partnerskie EU Federation, ktére odpowiadaly za
94,8% rynku. Ponadto EU Federation, analizujac strukture wiascicielska
podmiotéw raportujacych obroty faktoringowe, oszacowalo, ze az 92% tego
obrotu w 2022 roku bylo zrealizowane przez banki lub firmy faktoringowe
nalezace do bankdow.

! Wplyw réznic kursowych zostal wyeliminowany.
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Rys. 1. Obrot faktoringowy w latach 2017-2022 (bln €).

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

W 2022 roku koncentracja na europejskim rynku nadal pozostawala wy-
soka — 5 najwiekszych krajow odpowiadato za 71,4% obrotéw, podczas gdy
w 2021 roku bylo to 72%.

Liderem europejskiego rynku faktoringowego w 2022 roku jest Francja
2 18% udzialem w rynku, a nastepnie: Niemcy z 16% udzialem, Wielka Bry-
tania — 15%, Wlochy - 12% oraz Hiszpania — 11% rynku.

Rys. 2. TOP 5 krajéw w 2022 roku.

Francja #1
18%

Pozostate kraje
28%

Niemcy #2

Hiszpania #5
11%

Wielka Brytania #3
15%

Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Tabela 1 prezentuje obroty faktoringowe w poszczegolnych krajach Euro-
py; ktore raportujg swdj obrot.
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Tabela 1. Obrot faktoringowy w 2022 roku.

Obroty faktoringowe (M!)

- . Obrét Udziatw
31 Grudzien 2022 Uwagi faktoringowy % wzrost rir Udziatw PKB europejskim
rynku
Austria® 35 884 17,8% 8,0% 1,5%
Belgia* 124 166 25,0% 22,5% 5,2%
Bulgaria (1/(2) 6 500 52,1% 7,7% 0,3%
Chorwacja* 1) 1365 11,3% 2,0% 0,1%
Cypr 2) 3600 12,5% 13,3% 0,2%
Rep. Czeska* 1) 11857 22,0% 4,3% 0,5%
Dania* 1) 25532 16,4% 6,8% 1,1%
Estonia 3) 3900 0,0% 10,8% 0,2%
Finlandia 3) 28 000 0,0% 10,5% 1,2%
Francja* 421 500 15,5% 15,9% 17,7%
Niemcy* 372 923 20,5% 9,7% 15,6%
Grecja* 23 507 33,1% 11,3% 1,0%
Wegry (1)/(2) 12 039 22,5% 7,1% 0,5%
Irlandia 3) 28 617 0,0% 57% 1,2%
Wiochy* 296 106 14,6% 15,5% 12,4%
totwa (2) 920 11,8% 2,4% 0,0%
Litwa 2) 5 500 71,9% 8,2% 0,2%
Luxemburg 3) 339 0,0% 0,4% 0,0%
Malta 3) 696 0,0% 4,1% 0,0%
Holandia* 163 663 24,0% 17,4% 6,9%
Polska* 1) 98 201 26,2% 15,0% 4,1%
Portugalia* 42078 22,0% 17,6% 1,8%
Rumunia (1/(2) 7 847 31,0% 2,7% 0,3%
Stowacja 2) 2914 28,8% 2,7% 0,1%
Stowenia 2) 2190 9,5% 3,7% 0,1%
Hiszpania* 257 636 29,2% 19,4% 10,8%
Szwecja 3) 21473 0,0% 3,9% 0,9%
Kraje EU Suma (2)/(3) 1998 953 19,6% 12,6% 83,8%
Czlonkowie EUF (*) (1) 1874 418 20,4% 13,9% 78,6%
Norwegia * 1) 30914 10,0% 5,6% 1,3%
Szwaijcaria (3) 593 0,0% 0,1% 0,0%
Wielka Brytania* (1) 353 539 13,6% 12,3% 14,8%
Suma kraje europejskie ()2)ya) 238399 2 e e
Kraje czlonkowskie i partnerskie EUF(*) (1) 2258 871 e Rl 948%

** dane na podstawie danych dostarczonych przez kraje raportujgce Iub z Eurostatu

Uwagi:

(1) usunieto wplyw réznic kursowych,

(2) oszacowanie na bazie dostepnych informacji,

(3) oszacowanie na bazie danych z ostatniego roku raportowego.

Zrédto: Cztonkowie EUFE, FCL, Eurostat, ONS.
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Az 8 krajow, bedacych czlonkami EUF, zaraportowalo obrét faktorin-
gowy z dynamikg wzrostu rok do roku wyzsza niz 20%; byly to: Grecja -
wzrost 33% r/r, Hiszpania — 29%, Polska - 26%, Belgia — 25%, Holandia —
24%, Czechy i Portugalia — 22% oraz Niemcy — 21%.

Zaden z krajéw nie zaraportowal za 2022 rok wzrostu obrotéw, ktory byt-
by nizszy niz 10% rok do roku.

Te znaczace wzrosty obrotéw faktoringowych, takze w krajach z TOP 5,
spowodowaly, ze wskaznik penetracji PKB* za 2022 rok byl wyzszy niz
w roku poprzednim i wynidst 12,3% w poréwnaniu do 11,4%* w 2021.

Rys. 3. Poréwnanie dynamiki obrotéw faktoringowych i europejskiego PKB
w latach 2017-2022.

20% 18,5%

10% 7.5%

5%

0% 24%

-10%

Owzrost PKB OWzrost obrotow faktoringowych

Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Poréwnujac wzrost obrotéw faktoringowych do wzrostu PKB w 2022
roku, mozna zauwazy¢, ze wskaznik obrotéw faktoringowych do PKB za
2022 rok wyniost 5,2, zblizajac si¢ tym samym do rekordowego poziomu 5,3
zanotowanego w 2019 roku.

Rysunek 4 pokazuje powigzanie pomiedzy trendem obrotéw faktoringo-
wych oraz zmiang PKB w krajach bedacych cztonkami lub partnerami EU
Federation.

* Liczony jako iloraz obrotéw faktoringowych i wartosci PKB.
? Usunieto wplyw réznic kursowych.
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We wszystkich krajach przedstawionych na ponizszym wykresie wzrost
faktoringu rok do roku byl znaczaco wyzszy niz wzrost PKB danego kraju.

Rys. 4. Trend obrotéw faktoringowych oraz zmiana PKB
w poszczegdlnych krajach w 2022 roku.
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Z kolei na rysunku 5 (zob. s. 32) zostalo przedstawione poréwnanie wzro-
stu obrotéw faktoringowych i poziomu inflacji, jaka odnotowano w krajach
bedacych czlonkami lub partnerami EUF. Z wykresu wynika wyraznie, ze
wzrost obrotéw faktoringowych byt réwniez wyzszy od poziomu inflacji
w danym kraju.

Analiza wykonana na podstawie przedstawionych informacji pokazala
takze, ze we wszystkich krajach przedstawionych na rysunkach 4 i 5 (za
wyjatkiem Wielkiej Brytanii) wzrost obrotéw faktoringowych rok do roku
byt wyzszy niz faczna suma wzrostu PKB oraz inflacji w 2022 roku. Jest to
wyrazny sygnal potwierdzajacy rosnaca popularno$¢ faktoringu wsrod eu-
ropejskich firm.
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Rys. 5. Trend obrotéw faktoringowych oraz poziom inflacji
w wybranych krajach w 2022 roku.
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Dominujacym rodzajem faktoringu w 2022 roku byt nadal faktoring kra-
jowy, reprezentujacy az 78% calosci obrotow.

Rys. 6. Struktura obrotéw faktoringowych w 2022 roku -
faktoring krajowy i zagraniczny.
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.
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2022 rok byl czwartym rokiem z rzedu, kiedy to factoring pelny byt do-
minujacym i reprezentowal 53% obrotéw na europejskim rynku, osiagajac
ten sam udzial, jaki byl odnotowany w 2021 roku.

Dla europejskich klientéw w ostatnich latach pokrycie ryzyka niewypta-
calno$ci dluznika, jakie oferuje faktoring petny, jest jedng ze znaczacych
wartos$ci dodanych towarzyszacych ustudze faktoringu.

Rys. 7. Struktura obrotéw faktoringowych w 2022 roku —
faktoring pelny i niepelny.
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

2022 rok byt réwniez rokiem wyjatkowym pod wzgledem wartosci finan-
sowania udzielonego przez europejskich faktorow swoim klientom, gdyz
przekroczylo ono 310 mld EUR, czyli wyniosto o 13% wiecej niz w 2021
roku i powyzej pozioméw sprzed pandemii. To finansowanie zostalo za-
bezpieczone przez 394 mld EUR aktywdw, o 11% wiekszych niz w 2021 roku
i przekraczajacych poziom finansowania o 27% (w latach 2020 i 2021 wskaz-
nik ten wynosit 29%). To moze sugerowac, ze faktorzy w 2022 roku zaczeli
postrzegac poziom ryzyka transakcji faktoringowych jako nieco nizszy niz
w okresie postpandemicznym i w zwigzku z tym akceptowali nizszy poziom
zabezpieczen.

Poréwnujac poziom aktywow zabezpieczajacych oraz poziom finanso-
wania, mozna wyciagna¢ takze kolejny wniosek, dotyczacy $redniej liczby
dni splaty naleznosci, ktére to ulegly zmniejszeniu z 64 dni w 2021 roku
do 60 dni w 2022, co takze mialo pozytywny wpltyw na dynamike wzrostu
obrotéw faktoringowych w 2022 roku.
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Rys. 8. Finansowanie oraz poziom aktywow zabezpieczajacych

w latach 20211 2022.
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

W 2022 roku $rednia warto$¢ finansowania przyznanego przez faktoréw
pojedynczemu klientowi, pomimo znaczacego wzrostu obrotéw ogélem,
byla na prawie analogicznym poziomie jak w 2021 roku i wynosita 1,03 mln
EUR. Taka sytuacja wynikata ze znaczacego wzrostu liczby klientow fakto-
ringowych w 2022 roku (gléwnie w Niemczech).

Rys. 9. Poziom obrotéw i finansowania per klient
w latach 2021-2022 (€M).
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Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Sredni poziom zaliczek per klient oraz $redni poziom obrotéw realizowa-
ny przez pojedynczego europejskiego klienta pokazuje duza dywersyfikacje
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ryzyka kredytowego, a wraz z krétkim cyklem splywu naleznosci wskazuje
na wysoki poziom bezpieczenstwa europejskich transakeji faktoringowych.

Szacowana liczba klientéw na europejskim rynku faktoringowym w 2022
roku przekroczyta 301 000 podmiotéw i byta wyzsza od poziomoéw sprzed
pandemii. To takze sugeruje, ze przedsiebiorcy w czasach rynkowej nie-
pewnosci skupiajg si¢ na pozyskaniu zrédet finansowania swojej dzialalno-
$ci, ktore moga dostarczy¢ im takze dodatkowych korzysci, takich jak np.
przejecie ryzyka niewyptacalnosci odbiorcy.

Rys. 10. Liczba klientéw w latach 2017-2022.

320000 301553

300 000 279243

280 000 264265 264 93/
260 000
240000 218060
20000 | 201520

200 000
180 000
160 000
140 000
120 000
100 000

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zrédto: EU Federation for Factoring and Commercial Finance.

Podsumowujac dane zebrane przez EU Federation for Factoring and
Commercial Finance, mozna stwierdzi¢, ze 2022 rok przejdzie do historii
jako rok z najwieksza dynamika wzrostu faktoringu rok do roku, wyno-
szacy netto 0,4 bln EUR. Potwierdzaja one takze, Ze rynek faktoringowy
ciagle dynamicznie roénie, niezaleznie od faktu, ze jest juz postrzegany jako
dojrzaly praktycznie w wigkszosci europejskich krajéw. Jednak silny wzrost
zaobserwowany w 2022 roku wskazuje wyraznie, zZe popularno$¢ faktorin-
gu ciagle rosnie i jest on doceniany przez biznes jako ustuga, ktéra poza
samym finansowaniem moze dostarczy¢ klientom jeszcze dodatkowe war-
tosci, bedace w stanie rozwigza¢ problemy, ktore przed nimi postawity ich
warunki otoczenia rynkowego.
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ESG - trendy i wyzwania dla branzy
finansowej

Wstep

ESG to skrot odnoszacy sie do trzech aspektow odpowiedzialnego zarzadza-
nia firmg: Environmental, Social, Governance (Srodowisko, Spoteczenstwo,
Zarzadzanie). W obecnych czasach nabierajg one kluczowego znaczenia dla
zagwarantowania zréwnowazonego rozwoju przedsiebiorstwa i generowa-
nia dtugotrwatej wartosci dla swoich interesariuszy.

— E - aspekt Srodowiskowy - dotyczy sposobu, w jaki dana firma wply-
wa na $rodowisko naturalne. Jest to element najczesciej akcentowany
w prasie lokalnej i $wiatowej, wskazujac, ze zmiana klimatu staje sie
coraz bardziej naglacym problemem. Firmy sg ocenianie na podstawie
swojej polityki i praktyk zwigzanych z ochrong srodowiska, takich jak:
zarzadzanie zasobami naturalnymi, emisja gazéw cieplarnianych, go-
spodarka odpadami wlasnymi czy wykorzystanie energii odnawialne;.

— S — kwestie Spoleczne - odnoszg sie do zasad zatrudnienia przez firme
i traktowania swoich pracownikow, partneréw biznesowych, klientow.
Kluczowe tutaj sg takie elementy, jak: rowno$¢ pici, réznorodnos¢, po-
szanowanie praw pracowniczych. Waznym elementem jest takze roz-
woj lokalnej spofecznosci — szkolenia, programy rozwoju, mentoring
mlodziezy oraz wsparcie inicjatyw spotecznych.

- G - ostatni element: Zarzadzanie — dotyczy jakosci zarzadzania dang
firma. Skladaja si¢ na nig: etyka prowadzenia biznesu, przejrzystos$¢
finansowa, posiadanie polityki antykorupcyjnej oraz struktura zarza-
dzania firmg. Istotne sg rowniez transparentne struktury i warunki
wynagrodzen oraz odpowiedzialnos$¢ korporacyjna.

Koncepcja ESG wywodzi si¢ z CSR (ang. Corporate Social Responsibili-
ty), ktéra obejmuje jako$ciowe dziatania firm w zakresie jej odpowiedzial-
nosci spotecznej, zas ESG pomaga mierzy¢ i klasyfikowac takie dziatania.
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Geneza obu poje¢ byta taka sama - czyli dazenie firmy do wprowadzania
dzialan i strategii, ktorych celem byloby jej pozytywne odziatywanie na sze-
roko pojete otoczenie spoteczne. Od dawna firmy analizowaly mozliwosci
wprowadzenia do swojej dzialalnosci elementéw, ktére przynosityby pozy-
tywny wplyw na spoleczenstwo oraz $rodowisko, jednoczes$nie niwelujac
ewentualne negatywne oddzialywania tych elementéw. W ostatnich latach
dla ,,miekkich” dziatan z obszaru CSR zaczeto poszukiwa¢ formuty umozli-
wiajgcej ich analize i oceng. To dalo poczatek ESG'.

1. Regulacje prawne

W UE na przestrzeni ostatnich lat wprowadzony zostal szereg regulacji
prawnych i proceséw kontroli dotyczacych zagadnien ESG. Poruszaja one
kwestie definicji ESG, okreslaja m.in. sposoby dokonywania pomiaréw dla
szeregu ,,zielonych” inicjatyw oraz maja na celu zapobieganie promowaniu
sie firm jako ,,zielonych”, mimo ze takimi w rzeczywistosci nie s3. Regulacje
te, co zrozumiale, wraz z upowszechnianiem si¢ doktryny zréwnowazone-
go rozwoju, staja si¢ coraz bardziej rygorystyczne i kompleksowe. Ponizej
przedstawione zostaty kluczowe przepisy w zakresie ESG.

1.1. Porozumienie paryskie (ang. Paris Agreement)

Porozumienie konczace 21. Konferencje ONZ w sprawie zmian klimatu
w 2015 roku. Porozumienie zobowigzalo wszystkie kraje do przedstawienia
do 2020 roku dlugoterminowych scenariuszy ograniczenia emisji gazéw
cieplarnianych zgodnie z metodologia przyjeta przez Miedzyrzadowy Ze-
spot ds. Zmian Klimatu (ang. Intergovernmental Panel on Climate Change,
w skrocie IPCC). Porozumienie paryskie potwierdzito dotychczas przyje-
te cele krajowe (INDC - Intended Nationally Determined Contributions),
cho¢ notuje, ze nie byty one wystarczajace do ograniczenia ocieplenia po-
nizej 2°C, i zachecalo do przedstawienia nowych, bardziej ambitnych ce-
l6w. Dodatkowym efektem byto rozpoczecie prac nad specjalnym raportem
IPCC, dotyczacym ograniczenia ocieplenia o 1,5°C. Porozumienie weszto
w zycie 4 listopada 2016 roku, dokladnie 30 dni po ratyfikacji przez Par-
lament Europejski. Stany Zjednoczone pod przewodnictwem Donalda

! [On-line:] https://www.esginfo.pl/jakie-sa-roznice-miedzy-csr-a-esg.
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Trumpa wycofaly si¢ z porozumienia paryskiego jako jedyny kraj na swie-
cie, jednak prezydent Biden pierwszego dnia prezydentury zdecydowal

o przywrdceniu Stanéw Zjednoczonych do porozumienia, co stalo sie fak-
tem 19 lutego 2021 roku®.

Rys. 1. Najwigksi emitenci CO, na $wiecie.
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Zrodlo danych: Joint Research Centre 2022.

1.2. SFDR (ang. Sustainable Finance Disclosure Regulation)

Rozporzadzenie UE dotyczace pelnej informacji finansowej na rzecz zréow-
nowazonego rozwoju. SFDR weszlo w zycie w marcu 2021 roku, zobowiazu-
je przedsiebiorstwa finansowe do ujawniania informacji na temat wplywu
ich produktéw na czynniki ESG. Jest to wazny krok w kierunku wiekszej
przejrzystosci w zakresie inwestycji zréwnowazonych, umozliwiajac konsu-
mentom i inwestorom podejmowanie bardziej swiadomych decyzji.

? [On-line:] https://pl.wikipedia.org/wiki/Porozumienie_paryskie.

POLSK|

Ja TWIAZEK

=7’ FAKTOROW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
40 | MAREK ARSENIUK
1.3. Taksonomia UE (Taxonomy Regulation)

W czerwcu 2020 roku Unia Europejska wprowadzila regulacje w zakresie
taksonomii zréwnowazonej ulatwiajgcej inwestycje w ESG, uzupelnionej
nastepnie o:

- Climate Delegated Act (czerwiec 2021 roku), ustanawiajacy technicz-
ne kryteria kwalifikacji, stuzace okresleniu warunkéw, na jakich dang
dzialalno$¢ gospodarcza mozna zakwalifikowa¢ jako wnoszacg istotny
wklad w fagodzenie zmian klimatu lub w adaptacje do zmian klimatu.
Dodatkowo ma za zadanie okresli¢, czy dziatalnos¢ gospodarcza nie
wyrzadza powaznych szkéd wzgledem ktoregokolwiek z pozostatych
celéw $rodowiskowych;

- Disclosure Delegated Act (lipiec 2021 roku), doprecyzowujacy tresé
i prezentacje informacji dotyczacych zréwnowazonej srodowiskowo
dzialalnosci gospodarczej oraz okreslajagcy metody spelnienia obo-
wigzku ujawniania informacji.

1.4. NFRD (ang. Non-Financial Reporting Directive)

Dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci niefinansowej (NFRD) zobowig-
zuje duze firmy publiczne w Unii Europejskiej do ujawniania informacji
na temat wplywu ich dziatalnosci na czynniki ESG. W 2020 roku Komisja
Europejska rozpoczeta proces przegladu NFRD, majacy na celu zwigkszenie
zakresu ujawniania informacji i wprowadzania bardziej rygorystycznych
standardow.

1.5. CSRD (ang. Corporate Sustainability
Reporting Directive)

Dyrektywa CSRD w sprawie sprawozdawczosci korporacji w obszarze
zrownowazonego rozwoju i dywersyfikacji to kluczowy element unijnego
prawa dotyczacego ESG. CSRD to zaktualizowana wersja wczesniejszej Dy-
rektywy w sprawie Sprawozdawczosci Niefinansowej (NFRD - Non-Finan-
cial Reporting Directive), wprowadzona w kwietniu 2021 roku.

Celem CSRD jest zwiekszenie przejrzystosci korporacyjnej w zakresie
wplywu na spoteczenstwo i srodowisko. Wymaga ona od firm publicznych
i duzych przedsi¢biorstw prywatnych (powyzej 250 pracownikéw) ujaw-
niania informacji dotyczacych ESG, takich jak wptyw dziatalnosci tych firm
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i przedsigbiorstw na zmiany klimatu, zuzycie energii i wody, gospodarowa-
nie odpadami, réznorodno$¢ pici, prawa pracownikéw i kwestie korupciji.

Przed CSRD, NFRD obejmowata tylko okoto 11 000 duzych firm pub-
licznych. CSRD rozszerza zakres na okolo 50 000 firm publicznych i pry-
watnych w Unii Europejskiej’. W Polsce ,,obecnie dyrektywa jest objetych
150 firm, a juz niebawem nowe obowiazki raportowe beda dotyczy¢ grupy
ponad 3500 polskich przedsiebiorstw™.

W roku 2025 obowigzek informacyjny za rok 2024 bedzie dotyczyt pod-
miotow, ktére do tej pory raportowaly na podstawie NFRD, czyli tzw. jed-
nostek zainteresowania publicznego, np. spolek publicznych. Raportowanie
w 2026 roku za rok 2025 bedzie dotyczylo tzw. duzych przedsigbiorcéw,
w rozumieniu nowej definicji, czyli zaréwno przedsigbiorcéw notowanych,
jak i nienotowanych, ale spetniajacych 2 z 3 kategorii:

- zatrudnienie powyzej 250 pracownikow,

— 20 mln EUR sumy aktywow,

— 40 mln EUR przychodéw netto.

Z kolei raportowanie w 2027 roku bedzie dotyczy¢ 2026 roku i najszer-
szego zakresu podmiotdw, m.in. notowanych matych i $rednich przedsie-
biorstw. Przedstawione obowigzki stanowi¢ beda wiec wyzwanie zaréwno
dla podmiotéw raportujacych do tej pory, instytucji finansowych, jak i pod-
miotéw dopiero zobowigzanych do raportowania.

Powyzsze znaczne rozszerzenie zasiggu wskazuje na zwigkszone naciski
regulatoréw na firmy, by byly bardziej transparentne w kwestiach zréwno-
wazonego rozwoju.

Waznym aspektem CSRD jest fakt, ze wprowadza ona jednolite standardy
dotyczace informacji, ktére firmy musza ujawnic. To oznacza, ze informacje
te beda tatwiejsze do poréwnania i analizy dla inwestoréw, konsumentow
i innych interesariuszy.

Przedsi¢biorstwa muszg réwniez zapewni¢ ,,podwojng weryfikacje” co
do doktadnosci swoich raportéw ESG, co oznacza, ze niezalezny audytor
musi potwierdzi¢, ze informacje przekazywane przez firme¢ s3 poprawne
i wiarygodne. Dodatkowo istotne jest to, ze dyrektywa zobowigzuje kraje

* [On-line:] https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/
company-reporting-and-auditing/company-reporting/corporate-sustainability-report-
ing_en.

* [On-line:] https://www.pwc.pl/pl/artykuly/dyrektywa-csrd-jakiezmiany-wprowadza-
-w-raportowaniu-esg.html.
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Unii Europejskiej do wdrozenia sankcji za nieprawidlowg realizacje obo-
wigzkéw raportowych, w tym kar finansowych.

CSRD jest czescig szerszego pakietu regulacji Unii Europejskiej dotycza-
cych zréwnowazonego finansowania, ktory obejmuje rowniez taksonomig
UE i SFDR. Wszystkie te inicjatywy majg na celu przyspieszenie przejscia
do zréwnowazonej gospodarki poprzez zwigkszenie odpowiedzialnosci
i przejrzystosci korporacyjnej.

1.6. Europejski Zielony kad

W listopadzie 2019 roku Parlament Europejski oglosil kryzys klimatyczny,
wzywajac Komisje Europejska do tego, by wszystkie jej wnioski legislacyjne
byty zgodne z celem ograniczenia globalnego ocieplenia do poziomu poni-
zej 1,5°C oraz uwzgledniajgcego cel znacznego ograniczenia emisji gazow
cieplarnianych.

Komisja Europejska przygotowata Europejski Zielony Lad - plan dziata-
nia dla Europy, aby mogta sta¢ si¢ kontynentem neutralnym dla klimatu do
2050 roku. Europejski Zielony Lad to inicjatywa Komisji Europejskiej ma-
jaca na celu przeksztalcenie gospodarki Unii Europejskiej w zrownowazong
platforme rozwoju. W ramach tej inicjatywy Unia Europejska wprowadzita
wiele regulacji dotyczacych ESG, w tym plan zwiekszenia neutralnosci kli-
matycznej do 2050 roku i zmniejszenia emisji gazéw cieplarnianych o co
najmniej 55% do 2030 roku w poréwnaniu z poziomami z 1990 roku.

Aby Unia Europejska byta w stanie osiaggna¢ wyznaczony cel na 2030 rok,
w 2021 roku Komisja Europejska wprowadzita pakiet nowych i zaktualizo-
wanych wytycznych pod nazwa ,,Gotowi na 55” (,,Fit for 557), sktadajacy si¢
z 13 polaczonych ze sobg i zaktualizowanych przepiséw oraz 6 proponowa-
nych przepiséw dotyczacych klimatu i energii.
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Rys. 2. Wplyw wzrostu temperatury na srodowisko naturalne.
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2. Wyzwania i trendy w ESG na najblizsze lata
2.1. Upowszechnienie ESG

Coraz wigcej inwestoréw i firm integruje ESG do swoich strategii zarzadza-
nia, panuje bowiem przekonanie, ze przygotowanie na przyszte wyzwania,
takie jak zmiany klimatyczne czy spoteczno-prawne, pomoze im lepiej za-
rzadza¢ ryzykiem oraz wzmocni ich przewage konkurencyjna, przyczynia-
jac sie finalnie do poprawy wskaznikéw finansowych. Dodatkowo, w zwigz-
ku z opisang powyzej dyrektywa CSRD, w najblizszych latach coraz wiecej
spotek, w tym polskich, objetych bedzie obowigzkiem raportowania niefi-
nansowego. Pomoze to instytucjom finansowym, ktére beda chcialy wspie-
ra¢ swoich klientéw na drodze do osiggnigcia zréwnowazonego rozwoju,
w ich identyfikacji i mierzeniu postepow.

2.2. COP (ang. Conferences of the Parties)

COP, czyli organ Konferencji Stron Ramowej Konwencji Narodéw Zjedno-
czonych w sprawie Zmian Klimatu (ang. UNFCCC lub FCCC), jest kluczo-
wym forum dla miedzynarodowych dyskusji i negocjacji na temat dziatan
w zakresie klimatu — odbywa si¢ w cyklach rocznych. Istnieje kilka kluczo-
wych oczekiwan zwigzanych z tymi spotkaniami:

— monitorowanie realizacji celéw porozumienia paryskiego — panstwa
uczestniczace s3 zobowigzane do regularnych sprawozdan z postepow
w realizacji swoich krajowych zobowigzan dotyczacych zmniejszenia
emisji gazow cieplarnianych;

- zwiekszenie ambicji klimatycznej — oczekuje sig, ze kraje beda zobo-
wigzane do zaostrzenia swoich celéw dotyczacych redukeji emisji, aby
zminimalizowa¢ globalne ocieplenie do 1,5°C;

- sprawiedliwo$¢ klimatyczna — krajami, ktére najbardziej cierpia na
zmianach klimatycznych, sg z reguly kraje o najstabiej rozwinietych
gospodarkach; mowa jest tutaj o tzw. niesprawiedliwosci klimatycznej;
oczekuje si¢, ze COP podejmie kwestie nierownosci klimatycznych
i zapewni wsparcie dla najbardziej narazonych spofecznosci i krajow;
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Rys. 3. Mapa ilustrujaca stopnie narazenia na ryzyko wystapienia
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katastrofy naturalnej.

Zrédto: World Risk Index 2022.
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Tabela 1. TOP 15 krajow najbardziej narazonych na ryzyko katastrofy naturalnej

(Polska znajduje sie na 91 miejscu z 192 krajow).

Rank
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Country
Philippines
India
Indonesia
Cofombia
Mexico
Myanmar
Morambigue
China
Bangladesh
Pakistan
Russian Federafion
Vietnam
Peru
Somalia
Yemen

Zrédto: World Risk Index 2022.

Risk

46,82
4231
41.46
3837
37.55
3549
3437
2870
2790
2675
2654
2585
2541
25.07
2426

- zobowigzanie ze strony krajéw rozwinietych do finansowego wspiera-
nia krajow rozwijajacych si¢ w walce ze zmianami klimatu - jednym
z historycznych postanowienn COP bylo utworzenie przez panstwa
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rozwiniete specjalnego budzetu w wysokosci 100 mld dolaréw rocz-
nie (od 2020 do 2025 roku), ktéry zostanie przeznaczony na pomoc
krajom rozwijajacym si¢ w radzeniu sobie z negatywnymi skutkami
zmian klimatu; na nastepne lata maja zosta¢ wyznaczone kolejne do-
tacje — nie nizsze niz 100 mld USD;

- dzialania dotyczace konkretnej tematyki — kazda COP skupia si¢ na
konkretnych tematach, takich jak: ochrona laséw, energetyka odna-
wialna czy adaptacja do zmian klimatu.

Te oczekiwania od COP sg wazne i beda coraz glosniej wybrzmiewac
na arenie migedzynarodowej, aczkolwiek osiagniecie porozumienia w tych
sprawach wymaga skomplikowanych negocjacji i wspotpracy miedzy pan-
stwami. Dlatego COP jest nie tylko waznym forum dla dziatan klimatycz-
nych w najblizszych latach, ale takze kluczowym testem dla globalnej soli-
darnosci i wspodtpracy.

2.3. Rozszerzenie ESG na tancuchy dostaw -
prawa czfowieka, prawo pracy

Wspolczesne tancuchy dostaw sg bardzo czesto skomplikowane i charakte-
ryzujg si¢ globalnym zasiggiem, co sprawia, ze zarzadzanie nimi w wymia-
rze ESG stanowi dla firm duze wyzwanie. Czg¢sto firmy majg tysigce kon-
trahentéw, co przeklada si¢ na skomplikowane monitorowanie przez nie
rozwigzan ESG. Kontrahenci moga generowac szereg ryzyk, ktérych $wia-
doma i dgzaca do zréwnowazonego rozwoju firma bedzie chciala unikac.
Dlatego coraz czgstszym kryterium w doborze kontrahentéw przez firme
beda czynniki ESG, ich monitoring oraz budowa partnerstwa biznesowe-
go opartego na wspolnych wartosciach wpisujacych sie w zréwnowazony
rozwoj.

2.4. Cyberbezpieczenstwo i prywatnosc danych -
aspektSiG

W dobie rosnacej digitalizacji cyberbezpieczenstwo i prywatnos¢ danych
staly sie kluczowymi kwestiami dla firm. Te zagadnienia sg istotne zaréwno
dla aspektu ,,G” (zarzadzania) jak i ,,S” (spotecznego) w ESG. Niestety, sta-
tystyki rynkowe pokazuja, ze ilos¢ atakow cybernetycznych z roku na rok
ro$nie, szczegolnie w ostatnim czasie w wyniku wojny na Ukrainie.
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Rys. 4. Liczba zarejestrowanych przez firmy incydentéw bezpieczenstwa.
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Zr6dto: Raport KPMG w Polsce pt. ,,Barometr cyberbezpieczeristwa. Ochrona cyfrowej toz-
samosci”

— Cyberbezpieczenstwo. - Ataki cybernetyczne stanowig powazne zagro-
zenie dla firm we wszystkich sektorach. Moga prowadzi¢ do kradziezy
wrazliwych informacji, przestojow operacyjnych, strat finansowych
i uszczerbku na reputacji. Zarzadzanie ryzykiem cybernetycznym to
nie tylko kwestia implementacji odpowiednich technologii, ale takze
aspekt calosciowego podejscia do strategii i zarzadzania w firmie. Fir-
my muszg zainwestowa¢ w odpowiednie zabezpieczenia, opracowaé
plany reagowania na incydenty i szkoli¢ swoich pracownikéw w zakre-
sie bezpieczenstwa cybernetycznego.

— Prywatnos¢ danych. - Firmy, ktére gromadza dane o swoich klientach,
maja obowigzek chroni¢ te dane i zapewniac ich prywatnos¢. Obejmu-
je to nie tylko techniczne aspekty ochrony danych, ale takze zrozumie-
nie i przestrzeganie przepiséw dotyczacych ochrony danych, takich
jak europejskie ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych (GDPR).

Zarzadzanie tymi zagadnieniami wymaga $cistej wspdtpracy pomiedzy
réznymi dzialami w firmie, w tym dziatami IT, prawnym, HR, a takze kie-
rownictwem. Wymaga to zrozumienia zagrozen, oceny ryzyka, inwestycji
w odpowiednie zabezpieczenia i szkolen, a takze przygotowania planow re-
agowania na potencjalne incydenty.

Ponadto firmy musza réwniez komunikowac sie z interesariuszami na te-
mat swoich praktyk w zakresie cyberbezpieczenstwa i prywatnosci danych.
Przejrzystos¢ w tych kwestiach moze pomdc budowac zaufanie i wiarygod-
nos¢ wsrod klientéw, pracownikow i inwestorow.
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Cyberbezpieczenstwo i prywatnos¢ danych to obszary, ktére beda na
pewno zyskiwa¢ na znaczeniu w najblizszych latach, wraz z dalszym roz-
wojem technologii cyfrowych i rosngcg swiadomoscig spoteczng na temat
bezpieczenstwa danych. Firmy, ktore beda w stanie skutecznie zarzadza¢
tymi zagadnieniami, bedg zyskiwaly przewage konkurencyjng na rynku.

2.5. Agencje ratingowe/consultingowe ESG

Wraz z upowszechnieniem sie i rozszerzeniem dyrektywy CSRD na firmy
bedzie prawdopodobnie rosta rola agencji ratingowych i consultingowych
wyspecjalizowanych w tematyce ESG. Firmy zobowigzane do nowego ra-
portowania bedg chcialy poprawia¢ swoje procesy i w tym celu siegng po
wyspecjalizowane firmy doradcze. Instytucje finansowe, chcac wspierac fir-
my/klientéw w ich dazeniu do zréwnowazonego rozwoju, beda mogly przy-
znawac preferencyjne warunki finansowania, bazujac na posiadanych przez
nie ratingach przyznanych przez uznane agencje ratingowe, oraz motywo-
wac je — poprzez wyznaczanie ambitniejszych celow — do poprawy tych ra-
tingdw. Podobnie firmy chcace wprowadzi¢ ESG w swoim tancuchu dostaw
moga wybiera¢ partnerow posiadajacych pozytywne ratingi ESG. Istnieje
wiele agencji ratingowych, ktdre specjalizuja si¢ w ocenie czynnikéw ESG.
Oto kilka z najbardziej znanych:

- MSCI (Morgan Stanley Capital International) - to jedna z wiodacych
swiatowych agencji ratingowych ESG; oferuje szeroka game wskazni-
kow ESG, w tym: oceny ESG dla firm, indeksy zréwnowazonego roz-
woju oraz analizy sektorowe;

- Sustainable Fitch - to renomowana agencja ratingowa, ktdra specja-
lizuje si¢ w ocenie i monitoringu spotecznych, srodowiskowych i za-
rzadczych aspektow dziatalnosci firmy, z jej ustug korzystajg z reguty
najwigksze firmy;

- EcoVadis - jest miedzynarodowa platformg oceny zréwnowazonego
rozwoju, ktéra dostarcza kompleksowe raporty, aby poméc firmom
w monitorowaniu i doskonaleniu swoich proceséow ESG;

— Sustainalytics - jest jednym z czolowych dostawcéw analiz ESG i ra-
tingéw firm; oferuje szeroki zakres ustug, w tym: oceny ESG, badania
branzowe i raporty dotyczace zréwnowazonego rozwoju;

— CDP (Carbon Disclosure Project) - koncentruje si¢ na ocenie i rapor-
towaniu dotyczgcym zmian klimatycznych; gromadzi dane dotyczace
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emisji gazow cieplarnianych i ocenia dziatania firm w zakresie ograni-
czania wplywu na klimat;

— ISS ESG - oferuje analizy i oceny ESG, zaréwno dla firm, jak i emiten-
tow obligacji; agencja dostarcza informacji o zarzadzaniu ESG, kontro-
wersjach spotecznych i innych aspektach zréwnowazonego rozwoju;

— FTSE Russell - to firma, ktéra opracowuje indeksy zréwnowazonego
rozwoju, takie jak FTSE4Good, ktore stuzg jako narzedzie dla inwesto-
réw do identyfikowania firm z dobrymi praktykami ESG;

— Moody’s ESG Solutions - oferuje ratingi i analizy ESG, oceniajac za-
réwno aspekty srodowiskowe, spoleczne, jak i zarzadzanie; agencja
dostarcza informacji dla inwestoréw i emitentéw w zakresie zréwno-
wazonego rozwoju.

Warto zauwazy¢, ze istnieje wiele innych miedzynarodowych, regio-
nalnych i branzowych agencji ratingowych ESG, ktére réwniez odgrywaja
istotng role w ocenie praktyk zréwnowazonego rozwoju firm. Wybér odpo-
wiedniej agencji ratingowej ESG zalezy od potrzeb i celéw firmy, jak réw-
niez od specyfiki branzy i obszaru geograficznego.

Podsumowanie

W branzy faktoringowej na $wiecie, w tym i w Polsce, koncepcja ESG zysku-
je coraz wieksze znaczenie. Firmy zdaja sobie sprawe, ze wprowadzenie do-
brych praktyk ESG jest kluczowe dla dtugotrwalego sukcesu przedsiebior-
stwa. Te, ktore skupiajg si¢ na dobrych zasadach ESG, moga doswiadczaé
szeregu korzysci — poprzez poprawe wizerunku moga przyciaggnagé nowych
klientow i inwestorow, zwiekszy¢ swoja biezaca efektywno$¢ operacyjna po-
przez oszczgdzanie zasobow naturalnych oraz zredukowac ryzyko prawne
i regulacyjne poprzez jasne przestrzeganie przepisow dotyczacych ochrony
srodowiska i praw czlowieka.

Juz teraz instytucje faktoringowe kieruja swoje preferencyjne oferty do
firm, ktére spetniajg kryteria ESG, doceniajac je jako swoich klientéw, oraz
unikajg firm dzialajacych w obszarach ,watpliwych” ekologicznie i spolecz-
nie. Opracowujg narzedzia oceny ryzyka, ktére uwzglednia czynniki ESG
przy ocenie zdolnosci klientow do sptaty faktur oraz szacowaniu wartosci
zabezpieczen — prowadzi to do bardziej zréwnowazonego podejscia przy
udzielaniu finansowania.
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ESG nie jest tylko krotkotrwala moda, lecz diugotrwatym trendem.
Wzrost swiadomosci ekologicznej, spolecznej i zwigzanej z zarzadzaniem
nie jest przypadkowy, lecz wynika z pilnej potrzeby ochrony srodowiska
i tworzenia spotecznie odpowiedzialnych organizacji. Firmy faktoringo-
we, aby utrzymac swoja reputacje¢ i zyskac zaufanie klientow, bedg musiaty
uwzglednia¢ czynniki ESG w swoich operacjach i produktach.
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Pierwsze kroki w kierunku
zielonej transformacji

Szanse i ryzyka zwigzane ze zrdwnowazonym rozwojem, okreslanym row-
niez skrotem ESG (ang. Environmental, Social, Corporate Governance),
czyli fadem s$rodowiskowym, spotecznym i korporacyjnym, majg coraz
bardziej realny i mierzalny wptyw na biznes. Rosngce zaangazowanie firm
w kwestie ESG wynika juz nie tylko z presji regulatora czy inwestorow, ale
takze konsumentow, partneréw, czy nawet pracownikow. Dla wielu firm,
szczegblnie tych, ktore do tej pory nie uwzglednialy wskaznikéw ESG
w swojej strategii i dziatalnosci, wejscie na droge zréwnowazonego rozwo-
ju moze by¢ sporym wyzwaniem. Dlatego najlepiej rozpocza¢ ja matymi
krokami i wybra¢ te obszary ESG, ktore dla danej firmy s3 najistotniejsze
do uwzglednienia w swojej dzialalnosci. Pomiar sladu weglowego przed-
siebiorstwa jest swietnym przykladem pierwszego kroku dla firmy w celu
okreslenia jego poziomu zréwnowazonego rozwoju.

Dlaczego liczenie sladu weglowego jest dzis
tak wazne?

Nasza planeta znajduje si¢ na $ciezce globalnego ocieplenia, ktére bedzie
skutkowalo katastrofalnymi i nieodwracalnymi zmianami klimatycznymi.
Gléwng przyczyng zmiany klimatu jest ciagly wzrost stezenia w atmosfe-
rze dwutlenku wegla (CO,) oraz innych gazéw cieplarnianych. Juz od wielu
lat szeroka koalicja panstw zobowigzala si¢ do zmniejszenia emisji, tak aby
ograniczy¢ globalne ocieplenie do 2°C wzgledem ery przedindustrialne;.
Jesli tego nie zrobimy, skutki zmian klimatu bedg nieodwracalne dla naszej
Planety.
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Rys. 1. Infografika z kampanii ,,Nasz klimat”
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Patrzac na strukture emisji na poziomie $wiatowym i lokalnym, mozna
stwierdzi¢, ze to wlasnie firmy majg kluczowy wplyw na wszystkie emisje.
Ponad 70% emisji gazéw cieplarnianych pochodzi bezposrednio lub po-
$rednio od firm. Dlatego tak ogromna jest rola przedsiebiorstw w transfor-
macji do zerowej emisyjnosci gospodarki. Biznes ma realny wplyw na to,
jak bedzie wyglada¢ nasze ,,jutro”.

O Emisji gazow cieplarnianych pochodzi
O bezposrednio lub posrednio od biznesu (

Takim najbardziej podstawowym, wiarygodnym, mierzalnym i miedzy-
narodowym narzedziem, ktdry daje poréwnywalne wyniki firm z catego
$wiata, bedacych w tym samym sektorze, jest wlasnie slad weglowy.
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Co to jest slad weglowy?

Slad weglowy to catkowita suma emisji gazéw cieplarnianych wywotanych
bezposrednio lub posrednio przez podmiot, ktérym moze by¢ m.in.:

" | Przedsiebiorstwo | Miasto N Gmina lub panstwo
Produkt 7 ) Wydarzenie _' > | Osoba prywatna
Ustuga

Wyliczenie sladu weglowego obejmuje emisje dwutlenku wegla, metanu,
podtlenku azotu i innych gazéw cieplarnianych (GHG, z ang. Greenhouse
Gas). Slad weglowy wyrazony jest w ekwiwalencie CO, (CO,e), ktory jest
uniwersalng jednostka miary, wskazujaca potencjal globalnego ocieplenia
(z ang. Global Warming Potential) kazdego z gazow cieplarnianych, wyra-
zony w przeliczeniu na jednostke dwutlenku wegla.

Slad weglowy firmy to taczna wielko$¢ emisji gazow cieplarnianych zwig-
zana z dzialalnoscig firmy, wyrazona w ekwiwalencie CO,.

Mierzenie $ladu weglowego opiera si¢ na precyzyjnie zdefiniowanych
standardach. Takim najbardziej znanym, renomowanym i powszechnie
uzywanym przez firmy standardem liczenia sladu weglowego jest Green-
house Gas Protocol (GHG Protocol, www.ghgprotocol.org). Jest to szczegd-
fowa metodyka pozwalajaca na obliczenie sladu weglowego zaréwno dzia-
talnosci firmy, jak i oferowanych przez nig produktéw czy ustug. Standard
GHG Protocol jest najpowszechniej stosowanym standardem na $wiecie.

Emisje bezposrednie vs. posrednie

Aby zrozumie¢ wplyw firmy na emisje gazéw cieplarnianych, bardzo wazne
jest rozrdéznienie zakreséw Sladu weglowego. Istotne jest zrozumienie, ze
emisje firmy moga by¢ efektem jej bezposredniej dzialalnosci, jak rowniez
moga pochodzi¢ z catego jej tanicucha partnerdw i klientow, czyli moga by¢
generowane w sposob posredni. Zgodnie z GHG Protocol, emisje dzielg si¢
na 3 zakresy:
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- emisje z zakresu 1 — bezposrednie: emisje pochodzace bezposrednio
z obiektow lub pojazdéw nalezacych do firmy raportujacej;

- emisje z zakresu 2 — posrednie: emisje gazdw cieplarnianych zwigzane
z konsumpcja energii nabytej przez firme, w tym energii na ogrzewa-
nie i chtodzenie, wyprodukowanej przez podmioty trzecie;

- emisje z zakresu 3 — wszystkie pozostale emisje posrednie wynikajace
z dzialalnosci firmy, obejmujgce zakup materiatéow i ustug, podréze
stuzbowe, az do emisji zwigzanych z wykorzystaniem produktu i jego
koncowej utylizacji; w sumie w ramach tego zakresu wyrézniamy 15
réznych dziatalnosci (https://ghgprotocol.org/corporate-value-chain-
-scope-3-standard) - rys. 2.

Rys. 2. Podzial zakreséw emisji gazoéw cieplarnianych
i przyporzadkowanych im rodzajéw dziatalnosci.
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Zakres i struktura emisji firm rézni sig, gdy wezmiemy pod uwage branze
i poszczegdlne przedsigbiorstwa. Co wazne, w wielu firmach zakres 3 moze
miec znaczacy - siggajacy nawet 89-90% — udzial w calo$ci ich emisji. Mie-
rzenie zakresow 1 i 2 jest bardzo tatwe, jednak w przypadku zakresu 3 jest
znacznie trudniej, bo mozemy kupi¢ dany produkt od firmy, ktéra produ-
kuje go, emitujac znacznie wigcej niz inna.

Na drodze do zréwnowazonego rozwoju

Wszyscy znajdujemy si¢ na drodze do zréwnowazonego rozwoju. Aby dojs¢
do celu, musimy dba¢ o ochrong¢ srodowiska naturalnego, musimy by¢ od-
powiedzialni spotecznie oraz przestrzega¢ zasad i norm odnoszacych si¢
do szeroko rozumianego zarzadzania organizacjg. To kluczowe kryteria, na
ktére powinna zwraca¢ uwage kazda firma dazaca do odpowiedzialnego
i zrownowazonego rozwoju.

Agenda 2030 to strategia rozwoju $wiata do 2030 roku. Zawiera 17 Ce-
16w Zrownowazonego Rozwoju (SDGs), ktore mozna podzieli¢ na 5 ob-
szarow: ludzie, planeta, dobrobyt, pokoj i partnerstwo. Dla kazdego Celu
rozpisano konkretne zadania do osiaggniecia do 2030 roku - facznie to 169
zadan. Program zostal podpisany przez rzady 193 krajow czlonkowskich
ONZ.

W 2015 roku postanowienia porozumienia paryskiego na rzecz przeciw-
dzialania zmianom klimatu i globalnego ocieplenia przyjeto 195 krajow. Dla
Europy jest to droga nie tylko do neutralnosci klimatycznej, ale takze do
zrownowazonej gospodarki. Zgodnie z porozumieniem, Unia Europejska
zobligowata sie zredukowac emisje o 55% do 2030 roku, a do roku 2050 ma
sta¢ sie zeroemisyjng gospodarka (net zero). Takim zobowigzaniem Unii
Europejskiej i planem do realizacji nie tylko celow srodowiskowych, ale
ogolnie, dazeniem do tego, aby Unia Europejska realizowala zasady zrow-
nowazonej gospodarki, jest Europejski Zielony Lad.

Europejski Zielony Lad to pakiet inicjatyw politycznych, ktérych celem
jest skierowanie Unii Europejskiej na sciezke nie tylko zielonej transfor-
macji, ale takze przeksztalcenia Unii Europejskiej w sprawiedliwe, dobrze
prosperujace spoleczenstwo z nowoczesng i konkurencyjng gospodarka.
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Rys. 3. Cele zréwnowazonego rozwoju.
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Podsumowujac: cele ONZ w zakresie zrownowazonego rozwoju, porozu-
mienie paryskie z 2015 roku, a takze Europejski Zielony Lad obejmuja cel
osiagniecia neutralno$ci klimatycznej Unii Europejskiej do 2050 roku.
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Czym zatem jest zréwnowazony rozwoj? To pojecie bardzo czgsto okre-
$lane jest skrotem ESG: E - Srodowisko (ang. Environmental), S — Odpo-
wiedzialnos¢ Spoteczna (ang. Social Responsibility), G — Lad Korporacyjny
(ang. Corporate Governance).

Jak wida¢ na rysunku 4, slad weglowy to tylko jeden kawatek calej ukta-
danki zréwnowazonego rozwoju firm, ale kawalek niezmiernie istotny. To
dzialanie, od jakiego moze zacza¢ firma, aby wej$¢ na droge do zréownowa-
Z0nego rozwoju.
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Rys. 4. Zakresy skltadowych zréwnowazonego rozwoju (ESG).
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Wyzwania ESG dla firm

W ostatnich kliku latach obserwujemy wyrazne przyspieszenie w zakresie
transformacji ESG, czego przykladem jest nowa lub wkrétce planowana le-
gislacja Unii Europejskiej: Zielony Lad i cel osiagniecia neutralnosci klima-
tycznej do 2050 roku. Unia Europejska wdraza nowa, ekologiczng polityke,
by zacheci¢ do przejscia na czystszg energie, bardziej zréwnowazony prze-
myst, bardziej ekologiczne nawyki, wprowadzenie $rodkéw rynkowych,
cen za uprawnienia do emisji dwutlenku wegla, norm, celéw ekologicznych
i zakazow, ktore maja wplyw na wszystkie przedsigbiorstwa w Unii Euro-
pejskie;j.

Do tego pakietu regulacji dochodzg réwniez te, ktére majg na celu zwiek-
szenie przejrzystosci dzialan proekologicznych, unikanie greenwashingu
i skierowanie kapitalu na inwestycje wspierajace zréwnowazony wzrost,
takie jak: taksonomia Unii Europejskiej, dyrektywa w sprawie sprawo-
zdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju przedsiebiorstw (CSRD),
rozporzadzenie w sprawie ujawniania informacji o zréwnowazonym finan-
sowaniu (SFDR), czy projekt dyrektywy w sprawie nalezytej starannosci
w zakresie zréwnowazonego rozwoju przedsigbiorstw (CSDD). Szczegélnie
mocnym echem w ostatnim czasie odbila si¢ Dyrektywa CSRD, w ramach
ktdrej juz w 2025 roku pierwsze spotki zaraportujg kwestie ESG za rok 2024,
a w kolejnym roku zrobig to wszystkie pozostale duze przedsi¢biorstwa za-
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trudniajace powyzej 250 pracownikéw. Raportowanie w 2027 roku bedzie
dotyczy¢ roku 2026 i najszerszego zakresu podmiotéw, m.in. notowanych
malych i §rednich przedsigbiorstw. Obecnie dyrektywa CSRD jest objetych
150 firm w Polsce, a juz niebawem nowe obowigzki raportowe beda doty-
czy¢ grupy ponad 3500 polskich przedsiebiorstw i prawie 50 tysiecy firm
w Unii Europejskiej.

Pojawia si¢ pytanie: co z pozostatymi prawie 2 mln MSP w Polsce? Dy-
rektywa CSRD nakfada na zobowigzang firme¢ powinno$¢ raportowania
czynnikéw ESG, ktére dotycza nie tylko danej organizacji, ale calego fancu-
cha wartoéci. W taricuchu tym znajduje sie bardzo duzo firm MSP, ktére nie
s prawnie zobligowane do raportowania. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze
to wlasnie MSP musi by¢ $wiadome i przygotowane, by potrafi¢ wskazaé
szereg wskaznikéw ESG na temat swojej organizacji tak, aby jej duzy part-
ner mogt zaraportowac zgodnie z wymaganiami CSRD.

v
- AVN

MSP w Polsce zostanie ,posrednio objete’
obowigzkiem raportowania ESG

Dzi$ jednym z duzych wyzwan dla firm, szczegdlnie tych, ktore sa zobli-
gowane legislacja do raportowania wskaznikow ESG, jest brak danych albo
ich bardzo sfaba jakos¢. Z tego tez wzgledu mozna si¢ spodziewac, ze firmy
te beda kladty coraz wigkszy nacisk na zbieranie danych niefinansowych od
swoich partneréw z fanicucha wartosci. Bezposrednie pytanie swojego part-
nera o dane ESG daje gwarancje ich najwyzszej jakosci. Dlatego istotne jest,
by stworzy¢ proste narzedzia do zbierania danych, ktére mniejszym firmom
nie bedg zabieraly duzo czasu i nie spowodujg dodatkowych problemodw.
Strategie ESG sg niekompletne bez danych oséb trzecich, w tym firm pry-
watnych. Ale ze wzgledu na brak wymogéw dotyczacych ujawniania da-
nych ESG dla prywatnych firm, takie dane dzis sa bardzo trudne do zdoby-
cia. Co wigcej, dzis wiele firm nie posiada systemdw zbierania i zarzadzania
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danymi ESG, tak aby mdc je na biezaco $ledzi¢, aktualizowaé, analizowaé
i raportowac.

Kolejnym wyzwaniem jest brak wiedzy, doswiadczenia i przekonania
wsrod polskich firm do wdrazania standardéw ESG jako efektywnego na-
rzedzia zarzadzania firma. Stan zaawansowania w firmach jest skrajnie roz-
ny, od zera do wielu lat doswiadczen.

Wielkie firmy, czy to gieldowe, czy miedzynarodowe, wprowadzity ra-
portowanie ESG juz od dawna, pod wieloma nazwami. Wedlug raportu
»Koszty i wyzwania ESG 2022”, ponad polowa pytanych polskich firm za-
trudniajacych od 150 do 500 pracownikéw (53%) nawet nie styszata o ESG,
a strategie zréwnowazonego rozwoju opracowato dopiero 20% pytanych.

Dla $wiadomosci dziatan w zakresie ESG ma znaczenie, czy firma ma ko-
rzenie polskie, czy zagraniczne (Europa Zachodnia, USA). Firmy z zagra-
nicznym rodowodem w 100% to rozumieja, a te z polskim wiedzg i slysza,
ale nie czuja tego, mimo Ze znajg wage tych zagadnien.

\V 4
B53%

Polskich firm nie styszata o ESG

4

Doswiadczenie tych duzych i migdzynarodowych firm jest bezcenne - to
one powinny pelni¢ role edukacyjng w obszarze zréownowazonego rozwo-
ju, przede wszystkim dla sektora MSP. Majac ponad 99-procentowy udziat
w rynku, MSP moga sta¢ si¢ gtéwnym motorem napedowym zmian w kie-
runku zréwnowazonej i niskoemisyjnej gospodarki, jednak potrzebuja
w tym obszarze dobrych praktyk, wzorcéw i pomocy.

Zdecydowanie wigksza swiadomos$¢ zachodnich przedsigbiorstw w ob-
szarze ESG powoduje, ze stawiajg one sobie konkretne cele i wskazniki
ESG do osiggniecia — nie tylko w kontekscie swojej organizacji, ale rowniez
swojego fancucha dostaw. Od dawna wymagaja od swoich partneréw infor-
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macji niefinansowych. Tymczasem wiele polskich firm wcigz zwleka z po-
waznym zajeciem si¢ kwestig liczenia sladu weglowego, budowania strategii
redukcyjnych i raportowania klimatycznego.

50% polskiego PKB opiera si¢ na eksporcie,
75% tego eksportu trafia do krajow Unii Europejskiej,
29% do Niemiec.

Od 2023 roku w Niemczech obowigzuje ustawa LkSG, czyli dochowanie
nalezytej starannosci w fancuchu dostaw, nakladajaca na najwieksze nie-
mieckie firmy nowe obowiazki dotyczace monitorowania catosci fancucha
dostaw - od surowych materiatéw po gotowy produkt, zaréwno w Niem-
czech, jak i za granicg. Ta ustawa szerokim echem moze odbi¢ si¢ rowniez
wsrdd polskich przedsigbiorstw, poniewaz jesli nie beda w stanie pokaza¢
niemieckiemu partnerowi swojego zaangazowania w kwestie ESG (np. sle-
dzac swoj slad weglowy), najprawdopodobniej wypadng z fanicucha dostaw
takiego partnera. Zréwnowazony rozwdj staje si¢ dzi$§ kolejna, obok ceny
i jakosci, przewaga konkurencyjng firmy.

Analiza dostawcow i klientéw oraz mitygowanie ryzyk w tancuchu war-
tosci staja si¢ dzi$ istotnymi elementami dziatalnosci kazdej firmy, ktéra
chce wdraza¢ strategie ESG. Partnerzy, ktorzy nie beda w stanie pokazac
swojego zaangazowania w kwestie ESG, zostang zastgpieni tymi, ktorzy
uwzgledniajg czynniki ESG w swojej dziatalnosci.

Zarowno w Polsce, jak i na $wiecie firmy zgodnie zauwazajg zapotrze-
bowanie na zwigkszong sprawozdawczo$¢ i przejrzystos¢ w kwestiach do-
tyczacych ESG. Inwestorzy i inni interesariusze oczekuja bardziej rzetel-
nych informacji o kwestiach zwigzanych ze srodowiskiem, spoteczenstwem
i fadem korporacyjnym, ktére pomoga im lepiej zrozumie¢, w jaki sposob
spotka osigga wyniki, podejmuje decyzje i tworzy wartos¢.

Konsumenci chcg rozumie¢ wpltyw podejmowanych przez nich wyboréw
na naszg cywilizacje. Pracownicy chcg wiedzie¢ czy ich firma przyczynia si¢
do osiagniecia wigkszej réwnosci, wzmocnienia pozycji rynkowej, lepszych
i bezpieczniejszych warunkéw pracy oraz rozwoju bardziej zréwnowazo-
nych spofecznosci.
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konsumentéw pokolenia Z postawitoby
namarke realizujaca kwestie ESG

Podobnie wyglada kwestia uzyskania finansowania. Instytucje finansowe
w procesach kredytowych coraz czesciej pytaja swoich klientéw o informa-
cje dotyczace kwestii ESG, w tym $ladu weglowego. Ma to na celu przekie-
rowanie srodkéw w strong zielonych inwestycji, ktére wespra transforma-
cje naszej gospodarki, by stata si¢ bardziej zielona i zrownowazona. Bardzo
czesto firma, ktéra monitoruje wskazniki ESG oraz posiada strategie w tym
obszarze, moze liczy¢ na lepsze warunki finansowania, a nawet w ogéle do-
step do kredytu.

Coraz wigkszg role zyskuja takze ratingi/scoringi ESG (np. CDP, SMETA,
EcoVadis, Synesgy), z ktérych interesariusze korzystaja w celu przygotowa-
nia analiz i ocen.

Patrzac na wspomniane wyzej przyklady wspolczesnych wyzwan dla
firm, wdrozenie strategii ESG nie powinno by¢ odbierane jako obowigzek,
ale jako pierwszy krok do rozwoju biznesu na wielu ptaszczyznach. O ile
jeszcze kilka lat temu uwzglednianie czynnikéw ESG bylo czyms$ ,nice to
have” i dzialaniem wizerunkowym dla firm, dzis juz nie jest to opcja, a staje
sie jednym z gléwnych filaréw jej dzialalnosci, wptywajacym na dlugotrwa-
te wyniki finansowe. Motorem zmian jest regulator i rynek - klienci, part-
nerzy biznesowi, ktérzy chca robi¢ biznes z partnerem zréwnowazonym.

Dzi$ juz nie mozna moéwic tylko o $ladzie weglowym czy odpowiedzial-
nosci za srodowisko, te wszystkie trzy obszary ESG sa silnie powigzane
i wspolzalezne.

Zréwnowazony rozwoj to diuga i kreta droga, ktérg musi podazac kazda
firma, zaréwno mala, jak i duza. Dlatego nalezy upatrywa¢ w nim szansy na
zdobycie nowej przewagi konkurencyjnej, ktéra przetozy si¢ na pozytywne
wyniki finansowe i reputacje firmy.
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Co z branza finansow3?

Branza finansowa coraz bardziej angazuje si¢ w dazenia do zréwnowazone-
go rozwoju. Obserwujemy dzialania zgodne z ESG nie tylko w funkcjono-
waniu instytucji, ale takze w sposobie budowania oferty dla swoich klientéw.

Firmy faktoringowe coraz cz¢sciej dostosowuja swoja oferte i podejscie
wobec korporacji, biorgc pod uwage ich rating ESG. Rozumiejg, ze firmy
z silnymi zasadami w zakresie odpowiedzialnosci ekologicznej, spotecznej
i korporacyjnej osiggna dodatkowe korzysci w ramach ustug finansowych.
Oferta faktoringowa coraz bardziej odpowiada na te potrzeby.

Faktorzy oferujg dla swoich klientéw m.in. zielony faktoring. Wniosek
klienta jest oceniany pod katem wplywu negocjowanej transakeji na srodo-
wisko. Firmy korzystajace z zielonego faktoringu uzyskuja posrednio po-
twierdzenie, ze dzialaja na rzecz ochrony klimatu i srodowiska lub w spo-
sob klimatycznie neutralny.

Zielone finansowanie ufatwia przejscie na gospodarke niskoemisyjna
oraz wspiera rozwdj zréwnowazonych i ekologicznych inwestycji. Ogolnie
dostepne finansowanie ESG mozna podzieli¢ na dwa rodzaje:

- finansowanie zréwnowazonych inwestycji,

- finansowanie powigzane ze wskaznikami ESG.

W ramach finansowania zréwnowazonych inwestycji wyrézniamy:

- zielone kredyty i zielone obligacje, np. inwestycja w energie odnawial-

ng,

- kredyty i obligacje o pozytywnym wplywie spolecznym, np. kredyt na

inwestycje typu mieszkanie dostgpne cenowo,

- finansowanie powigzane z wynikami, jakie podmiot uzyskuje w ob-

szarze ZrOwnowazonego rozwoju,

- finansowanie powigzane z poprawg ratingu ESG.

Jak budowac strategie ESG w firmie?

W ostatnich latach temat zréwnowazonego rozwoju, odpowiedzialno-
$ci spolecznej i srodowiskowej zyskal ogromng popularnos¢. Firmy coraz
bardziej zdajg sobie sprawe, ze sukces biznesowy nie moze by¢ osiggniety
kosztem $rodowiska i spotecznosci, w ktérych dziatajg. Dlatego budowanie
strategii ESG stalo si¢ niezbednym elementem dlugoterminowego rozwoju
przedsigbiorstw.
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Czy warto miec strategie dziatan ESG
i ja realizowaé?

Oczywiscie tak, wtedy nasze dziatania bedg efektywne, zaplanowane i spoj-
ne ze strategig rozwoju firmy. A jesli nie od razu strategie, to co? Wszystkie
dzialania w obszarach ESG s3 istotne i majg swoje znaczenie. Jedna firma,
dzialajaca ze $wietng strategia, nie poprawi srodowiska, proceséow spolecz-
nych i fadu organizacyjnego, dlatego liczy si¢ kazda firma, bez wzgledu na jej
wielko$¢ i zakres dziatan, i kazde dzialanie w strone ochrony naszej planety.

Strategia strategii nierdwna, ale o strategii warto zawsze mysle¢ docelo-
wo, w perspektywie jakiego$ czasu, i dostosowac ja do mozliwosci i potrzeb
wlasnego biznesu.

Opisany ponizej proces budowania i implementacji strategii ESG
w firmie zostal przygotowany w oparciu o case study firmy CRIF Polska,
ktora uzyskala certyfikat ESG na platformie Synesgy, poprzez wypelnienie
ankiety merytorycznie opartej na migdzynarodowych standardach zréw-
nowazonego rozwoju: Global Reporting Initiative, ONZ Global Compact,
Carbon Disclosure Project, Taxonomy. Wynik ankiety (score ESG) zostal
opracowany przez Agencj¢ Ratingow Kredytowych Grupy CRIF, ktéra od
lat wiacza do oceny emitentéw spétek niefinansowych z Unii Europejskiej.

Dbanie o srodowisko (E), odpowiedzialnos¢ spoteczng (S) i tad korpora-
cyjny (G) bylo od zawsze czgscig misji Grupy CRIFE. Misji, ktora realizowata
sie w konkretnych dzialaniach spoélek w réznych cze¢sciach swiata. Mowiac
o Polsce, CRIF aktywnie wspiera inicjatywy charytatywne i edukacyjne or-
ganizacji pozarzadowych, we wlasnych procedurach promuje zréwnowazo-
ny rozwdj w zakresie architektury biura, zatrudnienia i polityki dotyczacej
pracownikow, edukacji i budowania $wiadomosci ESG, rozwigzan techno-
logicznych wspierajacych ochrone srodowiska, gromadzenia danych nie-
finansowych do raportowania ESG oraz udostepniania platformy ESG do
wlasnej certyfikacji i monitoringu faiicucha dostawcéw i partneréw (fancu-
cha wartosci).

Odkad dla CRIF myslenie o strategii ESG stalo si¢ naturalng koniecz-
noscig rozwoju firmy, nietrudno byto okresli¢ juz podejmowane regularnie
dzialania w zakresie ochrony $rodowiska i dzialan CSR czy tadu korpora-
cyjnego. Aby z tych dzialan wylonila si¢ strategia, pomocna byla wlasna
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certyfikacja na platformie Synesgy wraz z planem dzialan naprawczych na
kolejny rok po certyfikacji oraz decyzja Zarzadu firmy odnosnie celéw tej
strategii. Dzielgc sie naszym doswiadczeniem przy opracowaniu strategii
ESG, proponujemy, by podzieli¢ ten proces na nastepujace etapy:

w g Vo4

Zrozumienie Przeglad ’ Okreslenie celow
koncepcji ESG istniejgcych dziatan i priorytetow
Edukacja { Implementacja ‘ Zaangazowanie {»
i Swiadomosé i monitorowanie interesariuszy

1. Zrozumienie koncepcji ESG

Pierwszym krokiem w budowaniu strategii ESG jest zrozumienie samej
koncepcji. ESG odnosi si¢ do trzech kluczowych obszaréw: srodowiska
(Environmental), spotecznej odpowiedzialnosci (Social) i tadu korporacyj-
nego (Governance). ESG zatem odnosi si¢ do wptywu dziatalnosci firmy na
srodowisko naturalne, spoteczng odpowiedzialno$¢, dotyczy relacji z pra-
cownikami, spolecznoscig lokalng i klientami, a fad korporacyjny odno-
si sie do struktury zarzadzania i przejrzystosci w firmie. To zdecydowanie
wiecej, niz myslenie o ekologii, oszczgdzaniu wody i energii elektrycznej. To
ksztaltowanie dzialan firmy we wszystkich obszarach w sposob odpowie-
dzialny dla biznesu i odpowiedzialny dla planety.

Na co mozesz 4

zwrdcic¢ uwage
na tym etapie?

— Czy rozumienie koncepcji ESG jest w Twojej firmie spdjne u pracow-
nikéw na réznych poziomach struktury zatrudnienia (w tym zarzad)?
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Na temat ,,Roli zarzagdu we wdrazaniu dziatan ESG w firmie” zob.: htt-
ps://synesgy.pl/blog.

— Czy kluczowe osoby zajmujace si¢ tematyka ESG wewnetrznie akcep-
tujg wizje firmy w obszarze zréwnowazonego rozwoju?

— Czy kluczowe osoby zajmujace si¢ tematyka ESG w Twojej firmie maja
odpowiednie kompetencje do realizacji zadan?

2. Przegladanie istniejacych dziatan

Kolejnym krokiem jest przegladanie istniejacych dziatan w obszarach ESG.
Warto oceni¢, jak firma radzi sobie w kazdym z tych obszaréw, i ziden-
tyfikowac¢ obszary do poprawy. Przegladanie polityk i procedur, audytow
srodowiskowych, programoéw spolecznych i innych istotnych dokumentow
pomoze zrozumie¢, gdzie firma obecnie sie znajduje.

Na co mozesz 4

ZWrdci¢ uwage
na tym etapie?

- W wyniku przegladu istniejacych dziatan mozesz przygotowac strong
internetowg informujacg o takich dzialaniach oraz atrakcyjny raport.

— Sprawdz, czy wszystkie zespoly wezmg udzial w takim przegladzie,
i dopilnuj, by tak byto.

- Zastandw sig, czy dotychczasowe dzialania ESG w Twojej firmie sa
skorelowane z biznesem, ktory prowadzisz. Czy sa sensowne z punk-
tu widzenia biznesu, czy jedynie np. promujg ekologiczne zachowania
(sadzenie drzew), a pracownicy nie zwracaja uwagi na wykorzystanie
papieru w biurze (drukujg wszystkie dokumenty).

3. Okreslanie celdw i priorytetow

Okred] cele i priorytety zwigzane ze strategia ESG dla Twojej firmy. Czy
firma chce zmniejszy¢ swoj slad weglowy, poprawi¢ warunki pracy dla pra-
cownikow, angazowac si¢ w spotecznosc¢ lokalng, czy poprawi¢ zarzadzanie
i przejrzystos$c? Istotne jest, aby cele i priorytety odnosily si¢ do wykona-
nego przegladu, ale ostatecznie nie zdeterminowaly wyznaczenia strategii.
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Cele w strategii moga by¢ nowe, ale rowniez moga wynikac bezposrednio
z realizowanych juz dzialan.

Na co mozesz I
ZWrdci¢ uwage
na tym etapie?

— Zacznij od zdefiniowania malej liczby celéw - ich dluga lista moze
spowodowac, ze Twoja firma bedzie rozproszona lub nie znajdzie od-
powiednich zasobow do ich realizacji i nie zrealizuje tych celéw w sa-
tysfakcjonujacy sposob.

— Mysl o strategii jako o dzialaniach w dtuzszym okresie czasu. Stawiaj
cele na kilka lat.

— Cele postawione w strategii ESG Twojej firmy powinny by¢ SMART:
konkretne, mierzalne, osiggalne, realne i mierzalne w czasie.

4. Zaangazowanie interesariuszy

Budowanie strategii ESG powinno by¢ procesem partycypacyjnym, ktéry an-
gazuje rdzne grupy interesariuszy. Warto zaangazowac¢ pracownikéow z roz-
nych dziatéw i zespotéw (na pewno Zarzad oraz zespét HR, CSR, marketing,
obstuga klienta i sprzedaz s kluczowi), ale i klientow, dostawcow, partnerow
niekomercyjnych, aby poznali polityke ESG Twojej firmy. Taka wspotpraca
pomoze zwigkszy¢ zrozumienie i zaangazowanie w strategie ESG réwniez
calego tanicucha partneréw i dostawcow, czyli fancucha wartosci.

.4

Na co mozesz I
ZWrdci¢ uwage
na tym etapie?

— Czy i w jaki sposob realizacja strategii ESG wlacza fancuch dostawcow
lub jest dopasowana do Twojego biznesu?

- Sa takie narzedzia dotyczace ESG, ktére majg dwie mozliwosci: z jed-
nej strony udostepniajg ocene wlasng ESG (wynik ESG), czyli wypet-
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nienie ankiety z danymi niefinansowymi wediug miedzynarodowej
metodologii i w oparciu o legislacje dotyczaca obszaru ESG, dodat-
kowo - poza certyfikatem ESG - proponuja liste dziatan naprawczych
w Twojej organizacji, ale réwniez daja mozliwo$¢ zaangazowania
klientéw, dostawcéw, partneréw, aby sami dokonali wlasnej oceny
ESG. W ten sposéb monitorujesz swdj tancuch wartosci. Prowadzisz
zatem odpowiedzialny biznes w dwdch, réwnie waznych obszarach.

5. Implementacja i monitorowanie

Po ustaleniu celow i priorytetow nalezy przej$¢ do implementacji strate-
gii. Wdrazanie polityk, programéw i inicjatyw, ktére beda realizowac cele
ESG jest kluczowe. Jednak nie wystarczy tylko podja¢ dziatania — konieczne
jest rowniez monitorowanie postepow i wynikéw. Regularne raportowanie
i ocena efektywnosci dzialan ESG pomaga w utrzymaniu odpowiedzialno-
$ci za ich realizacje i pozwala na ciggte doskonalenie.

Na co mozesz 4

ZWrdci¢ uwage
na tym etapie?

- Czy implementacja i monitorowanie obejmuje cele zaproponowane
w strategii ESG dla Twojej firmy?

- Czy posiadasz odpowiednie zasoby do implementacji celow ESG?

- Czy posiadasz odpowiednie narzedzia do monitorowania realizacji ce-
low ESG?

6. Edukacja i Swiadomos¢

Budowanie strategii ESG to nie tylko wewnetrzne dziatania firmy, ale takze
edukacja i budowanie $wiadomosci wagi tych zagadnien wéréd zaréwno
pracownikow, jak i interesariuszy zewnetrznych. Wazne jest, aby pracow-
nicy byli $wiadomi znaczenia ESG i mieli dostep do szkolen i materiatow
edukacyjnych. Firma moze réwniez angazowac si¢ w kampanie spoteczne
i inicjatywy, ktére podnosza swiadomos¢ na temat zréwnowazonego roz-
woju. Z kolei interesariusze zewnetrzni - klienci, dostawcy, partnerzy — po-
_'/ pvnaze
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winni rozumie¢ potrzebe Twojej firmy posiadania i realizacji strategii ESG,
poniewaz z tej strategii beda wynikaly rézne dzialania, dotyczace réwniez
biznesu i relacji partnerskich.

Na co mozesz f
ZWrdci¢ uwage
na tym etapie?

- Edukacja i budowanie swiadomosci sg dzialaniami nieustannymi. Nie
da sie zrealizowa¢ jednego projektu, by osiaggna¢ zmiane w postawie
czy zachowaniu.

— Strategia i wynikajace z niej dzialania wymagaja marketingu - réwniez
po to zajmujemy si¢ tematyka ESG, aby budowaé wizerunek firmy
jako odpowiedzialnej w biznesie, czy tez firmy konkurencyjnej zwigk-
szajacej swoja przewage na rynku poprzez dostosowanie do wymagan
legislacyjnych i trendéw na rynku.

- Przyklad zacheca, to najistotniejsze w promowaniu czy wlasnej strate-
gii ESG. Wdrazajmy te strategie wérod osob decyzyjnych, a pracowni-
cy pojda za przykladem liderow.

Podsumowanie

Budowanie strategii ESG w firmie jest niezbedne dla dfugoterminowego suk-
cesu i trwalego rozwoju przedsi¢biorstwa. Zdecydowanie nie s3 to dzialania
oderwane od dziatalnosci firmy, jej zarzadu i kluczowych pracownikéow. Nie
s3 to tez dziatania ,,z doskoku” lub lista odrebnych i przypadkowych akgji.

Poprzez zrozumienie koncepcji ESG, przegladanie istniejacych dziatan,
okreslanie celéw i priorytetdw, zaangazowanie interesariuszy, implementa-
cje i monitorowanie oraz edukacje i budowanie $wiadomosci, firma moze
kreowac swojg dzialalno$¢ w sposéb zréwnowazony i odpowiedzialny.

Strategia ESG jest cze$cig strategii rozwoju firmy i tylko w takim potacze-
niu ma szanse¢ na sukces i sensowng realizacje. Budowanie strategii ESG to
inwestycja w przyszlos¢, ktora przynosi korzysci zaréwno firmie, srodowi-
sku, spoleczenstwu, jak i catej planecie.
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Korzystanie z faktoringu
nie powinno pozbawiac prawa
do estoriskiego CIT

1. Zarys problemu

Od 1 stycznia 2021 r. w polskim systemie prawnym funkcjonuje innowacyj-
ny model opodatkowania dochodéw z dzialalnosci podmiotéw bedacych
podatnikami CIT - ryczalt od dochodéw spétek’. Model ten stanowi alter-
natywe dla klasycznej formy opodatkowania CIT. Charakteryzuje si¢ odreb-
nymi zasadami dokonywania rozliczen, momentem powstania obowigzku
podatkowego, wysokoscig stawek podatku oraz katalogiem wytaczen?. In-
spiracjg do jego wprowadzenia byt model opodatkowania oséb prawnych
obowiazujacy w Estonii, stad potocznie nazywany jest ,,estonskim CIT™.
Przewodnia idea estoniskiego CIT wyraza sie w zalozeniu, iz dochody
osiggniete przez podatnika i zatrzymane w spdlce w ogole nie podlega-
ja cyklicznemu obcigzeniu podatkiem dochodowym. Do opodatkowania
dochodzi dopiero wéwczas, kiedy zysk jest wyplacany ze spotki, przede

! Zmiana wdrozona przepisami Ustawy z dnia 28 listopada 2020 r. o zmianie ustawy
o podatku dochodowym od 0séb prawnych oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. z 2020 1.,
poz. 2122), poczatkowo pod nazwa ,,ryczalt od dochodéw spdtek kapitalowych” Obecna
nazwa instytucji wdrozona zostala z dniem 1 stycznia 2022 r. mocg Ustawy z dnia 29 paz-
dziernika 2021 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych, ustawy
o podatku dochodowym od 0s6b prawnych oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. z 2021 1.,
poz. 2105).

> A. Lozykowski, A. Pierzchala, J. Sarnowski, Estoriski CIT w Polsce, [w:] Ryczalt od
dochodow spotek. Szczegétowe zagadnienia dotyczgce opodatkowania spétek tzw. Estoriskim
CIT, red. W. Modzelewski, Instytut Studiéw Podatkowych, Warszawa 2023.

’ Wiecej na temat inspiracji wdrozenia w Polsce ryczaltu od dochodéw spétek w: P. Do-
maszczynska, A. Lozykowski, J. Sarnowski, Estoriski CIT dla Polski. Potencjat, model wdro-
zenia i oczekiwane efekty, Polski Instytut Ekonomiczny, Warszawa 2020.
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wszystkim w formie dywidendy. Wyplata zysku jest jednak rozumiana sze-
roko i obejmuje réwniez inne wyplaty, niejako réwnowazne dystrybucji
zysku, np. udzielenie przez spotke bezzwrotnej pozyczki wspolnikowi. Mo-
del estonski w zestawieniu z opodatkowaniem klasycznym przynosi liczne
korzysci, zwlaszcza ulatwienie sposobu rozliczen i zmniejszenie wymogow
prowadzonej dokumentacji. Prowadzi réwniez do oszczgdnosci podatko-
wych, a w efekcie — do poprawy plynnosci finansowej przedsigbiorstwa. To
spotka decyduje bowiem, kiedy i w jakiej wysokosci wyplaci zysk wspol-
nikom, a wigc sama okresla moment oraz wysokos$¢ podatku do zaplaty.
Model ten nie zaklada réwniez obowigzku pobierania zaliczek na podatek,
dzigki czemu spdtka dysponuje wicksza iloscig srodkéw do prowadzenia
biezgcej dziatalnosci gospodarczej. W efekcie wdrozenia ww. regulacji Esto-
nia od wielu lat zajmuje pierwsze miejsca w rankingach przyjaznosci sy-
stemu podatkowego w zakresie CIT, jako kraj, w ktérym rozliczenie tego
podatku jest najtansze i najmniej czasochtonne dla przedsiebiorcow*.

W aktualnym stanie prawnym mozliwo$¢ wyboru estonskiego CIT nie
jest determinowana koniecznoscig ponoszenia okreslonych nakladéw in-
westycyjnych czy skalg uzyskiwanych przychodéw lub dochodéw’. Z opo-
datkowania ryczaltem moga korzysta¢ zaréwno mikro, mali, $redni, jak
i duzi przedsiebiorcy prowadzacy dziatalnos¢ gospodarcza w formie spotki
akcyjnej, prostej spotki akcyjnej, spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia,
spotki komandytowo-akcyjnej czy spotki komandytowej, ktorych wspolni-
kami sg wylgcznie osoby fizyczne®. Estoniski CIT uchodzi wigc za przejrzysty,
prosty i prorozwojowy system opodatkowania podmiotéw gospodarczych,
w szczegolnosci tych, ktére daza do rozwoju wlasnego biznesu i wzmocnie-
nia swojej pozycji rynkowej poprzez przeznaczenie wigkszosci wypracowa-
nych zyskow na reinwestycje. Liczba przedsiebiorcow, ktorzy wybrali rezim
estonski nieustannie wzrasta. Wedtug danych Ministerstwa Finansow, tylko
od stycznia 2022 do marca 2023 r. model ten wybralo ponad 10 000 pod-
miotow, a wiec ponad dwudziestokrotnie wigecej niz w 2021 roku’. W ten

* D. Jegorov, A. Leszczylowska, A. Lozykowski, Estoriski CIT - lekcje dla Polski, ,,Zeszy-
ty mBank - CASE” 2020, nr 163.

> A. Lozykowski, J. Sarnowski, Estoriski CIT 2.0 czyli drugi krok w kierunku petnego
systemu estoriskiego w Polsce, ,,Biuletyn Instytutu Studiéw Podatkowych” nr 9/2021, s. 87.

¢ S. Obuchowski, J. Sarnowski, Kalendarium wdrozenia podatkowej czesci Polskiego
Ladu (cz. 2), ,,Biuletyn Instytutu Studiéw Podatkowych” nr 12/2021, s. 93.

7 M. Szulc, A. Pokojska, Firmy wstrzymujg decyzje o przejsciu na estoriski CIT, ,Dzien-
nik Gazeta Prawna” 2023, nr z 13 marca.
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sposob w kilkanascie miesigcy estonski CIT stal si¢ najpopularniejszym
w Polsce podatkowym narzedziem wspierania inwestycji — wybieranym
przez przedsiebiorcéw kilkakrotnie cze¢sciej niz znacznie szerzej dostepne
alternatywy - ulga badawczo-rozwojowa czy Polska Strefa Inwestycji.

Zalozeniem wprowadzenia nowego alternatywnego modelu opodatko-

wania CIT bylo wsparcie rozwoju przedsiebiorstw operacyjnych, prowa-
dzacych rzeczywistg dzialalno$¢ gospodarcza, tj. tych, ktére przeznacza za-
oszczedzone na podatku $rodki na rozwdj realnie prowadzonego w Polsce
biznesu. W zwiazku z tym ustawodawca przewidzial dodatkowe warunki
skorzystania z systemu estonskiego, dotyczace zatrudnienia i struktury
przychodow (art. 28j ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy o podatku dochodowym od
0sob prawnych® - dalej: uCIT). Maja one na celu ograniczenie mozliwo-
$ci korzystania z opodatkowania ryczaltem tym podmiotom, ktére takiej
dzialalnosci nie prowadza’. Mowa tu wiec o podmiotach nakierowanych na
czerpanie przychoddéw gléwnie ze Zrédel pasywnych. W art. 28j ust. 1 pkt 2
uCIT wskazano wprost, ze jednym z warunkow, ktorego spelnienie jest nie-
zbedne do skorzystania z opodatkowania ryczaltem, jest to, aby mniej niz
50% przychodow spoiki, osiagnietych w roku podatkowym poprzedzaja-
cym objecie ryczaltem (liczonych z uwzglednieniem kwoty naleznego po-
datku VAT), pochodzilo ze zrédet pasywnych z tytutu:

- wierzytelnosci,

- odsetek i pozytkow od wszelkiego rodzaju pozyczek,

— cze$ci odsetkowej raty leasingowej,

— poreczen i gwarancji,

— praw autorskich lub praw wlasnosci przemystowej, w tym z tytutu zby-
cia tych praw,

— zbycia i realizacji praw z instrumentéw finansowych,

- transakcji z podmiotami powigzanymi w rozumieniu art. 1la ust. 1
pkt 4 — w przypadku gdy w zwigzku z tymi transakcjami nie jest wy-
twarzana warto$¢ dodana pod wzgledem ekonomicznym lub warto$¢
ta jest znikoma.

Powyzszy warunek uznaje si¢ za spetniony, zgodnie z art. 28j ust. 2 pkt 1

uCIT, w pierwszym roku podatkowym opodatkowania ryczaltem, jezeli

8 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (Dz.U.
22022 1., poz. 2587 z pdzn. zm.).

® Uzasadnienie do rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy o podatku dochodo-
wym od os6b prawnych oraz niektérych innych ustaw, druk 643, Sejm IX kadencji, s. 36.
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spotka jest podmiotem rozpoczynajacym prowadzenie dzialalnosci. Osiag-
niecie natomiast przychodow ze zrédet pasywnych w wysokosci co najmniej
50% wartosci przychodow (liczonych z uwzglednieniem podatku VAT), juz
po objeciu ryczaltem od dochodéw, skutkuje, zgodnie z art. 28] ust. 1 pkt 3
uClIT, utratg prawa do tego sposobu opodatkowania od konca roku podat-
kowego, w ktérym doszto do przekroczenia limitu przychodéw pasywnych.

Na gruncie wyzej przywolywanych regulacji ujawnifa sie jednak spor-
na kwestia dotyczaca tego, czy podatnicy zawierajacy umowy faktoringu,
w ramach ktérych zbywajg wierzytelnosci wtasne, sg zobowiazani przychod
z tego tytutu uwzgledni¢ przy wyliczeniach limitu przychodéw pasywnych,
o ktérym mowa w art. 28j ust. 1 pkt 2 uCIT. Uznanie bowiem, Ze sprzedaz
wierzytelno$ci wlasnych skutkuje dla faktoranta osiggnieciem przychodéw
pasywnych skutkowaé moze utratg przez niego prawa do opodatkowania
modelem estonskim, jezeli w roku podatkowym przekroczony zostanie li-
mit przychodéw biernych.

Zgodnie z interpretacja ogélng Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 15 lutego 2021 r. (nr DD5.8201.11.2020), w przypadku
zbycia przez faktorantéw wierzytelnosci wlasnych, zaliczonych uprzednio
do przychodéw naleznych, po stronie faktoranta powstaje: 1) obowigzek
rozpoznania przychodu podatkowego w wysokosci odpowiadajacej cenie
zawartej w umowie sprzedazy wierzytelnosci (kwoty brutto), ustalonej na
poziomie rynkowym oraz 2) prawo do kosztéw uzyskania przychodow z tej
transakcji (zasadniczo w wartosci brutto wierzytelnosci, tj. wraz z podat-
kiem VAT). Powyzsze stanowisko dotyczy przede wszystkim zasad rozli-
czen podatkowych w ramach klasycznej formuty opodatkowania dochodow
0sob prawnych. Natomiast zastosowanie przez Dyrektora Krajowej Infor-
macji Skarbowej wnioskéw plynacych z przywolanej interpretacji w pola-
czeniu z blednym zakwalifikowaniem obrotu wierzytelnosciami wtasnymi
do wierzytelnosci, o ktorych mowa w art. 28j ust. 1 pkt 2 lit. a uCIT, moze
doprowadzi¢ do utraty przez faktorantéw prawa do opodatkowania ry-
czaltem od dochoddéw, w zwiazku ze zdublowaniem wartosci okreslonych
wierzytelno$ci w przychodach podatkowych. Po raz pierwszy zostaja one
bowiem ujete w zwigzku ze sprzedazg towarow lub §wiadczeniem ustug do
kontrahentéw, a drugi raz — w zwigzku ze sprzedaza tychze wierzytelnosci
faktorom, na podstawie umowy faktoringu.
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2. Stanowisko Dyrektora Krajowej Informacji
Skarbowej

Negatywna wykladnia przepisow, ktorej rezultat wyraza sie w stwierdzeniu,
ze w zwigzku z zawarciem umowy faktoringu po stronie faktoranta powsta-
ja przychody pasywne, zostala zaprezentowana przez Dyrektora Krajowej
Informacji Skarbowej w interpretacjach indywidulanych:

- z dnia 22 grudnia 2022 r., nr 0111-KDWB.4010.104.2022.1.AZE,

- z dnia 23 grudnia 2022 r., nr 0111-KDIB1-1.4010.489.2022.1.BS,

- z dnia 29 grudnia 2022 r., nr 0111-KDWB.4010.84.2022.2.AZE.

Organ podatkowy opiera swoja argumentacj¢ na zalozeniu, ze skoro
sprzedaz przez faktoranta wierzytelnosci wlasnych jest odrebnym zdarze-
niem od wcze$niejszych operacji gospodarczych, w wyniku ktérych powstat
przychdd nalezny, tj. od sprzedazy towaréw lub $wiadczenia ustug kontra-
hentom, to w zwigzku z tym faktorant bedzie w istocie uzyskiwa¢ przycho-
dy ze sprzedazy wierzytelnosci. W konsekwencji, do wartosci przychodoéw,
o ktérych mowa w art. 28j ust. 1 pkt 2 lit. a uCIT, spolka korzystajaca z ustu-
gi faktoringowej powinna wlicza¢ warto$¢ przychodow z tytutu zbycia wie-
rzytelnosci wlasnych w ramach tego rodzaju umowy. Zatem, jezeli przycho-
dy z tego tytulu przekrocza 50% przychodéw z dziatalnosci gospodarczej,
osiggnietych w poprzednim roku podatkowym, liczonych z uwzglednie-
niem kwot naleznego podatku VAT, to taka spo6tka nie bedzie mogla skorzy-
sta¢ z opodatkowania na zasadach ryczaltu od dochoddéw spétek.

Stanowisko prezentowane przez organ w przywolanych interpretacjach,
mimo ze nie zostalo to wprost wskazane, opiera si¢ zapewne na wczesniej
wydanej interpretacji ogdlnej Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Re-
gionalnej z dnia 15 lutego 2021 r. w sprawie zasad ustalania wysoko$ci kosz-
tow uzyskania przychodu przy zbyciu wierzytelnosci wtasnych w ramach
umowy faktoringu. Organ w niniejszej interpretacji wskazal bowiem, iz
odptatne zbycie przez podatnika CIT wierzytelno$ci wynikajacej z dokona-
nej wczedniej przez niego na rzecz podmiotu trzeciego sprzedazy towardéw
lub ustug stanowi odrebng operacje gospodarcza, wywotujaca po stronie
zbywcy wierzytelnosci skutki w CIT w postaci wystgpienia przychodu oraz
kosztow uzyskania przychodu. W praktyce skutkuje to zatem niejako dwu-
krotnym powstaniem przychodu. Bezrefleksyjne przeniesienie takiej inter-
pretacji przez Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej wprost na grunt
przepisow o opodatkowaniu ryczattem od dochodéw spotek oznacza, ze
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w wyniku umowy faktoringu dochodzi po stronie faktoranta do uzyskania
przychodu z wierzytelnosci, o ktdrym mowa w art. 28j ust. 1 pkt 2 lit. a uCIT.

3. Faktoring a przychody pasywne

Poglad wyrazany przez organ podatkowy, w ocenie Autoréw, stanowi prze-
jaw blednego podejscia do wykladni prawa. Opiera si¢ on bowiem na nie-
uwzglednieniu zasadniczej tresci umowy faktoringowej oraz mylnej ocenie
tego, czym w rozumieniu ustawodawcy sa przychody pasywne. Prezento-
wana interpretacja jawi si¢ tym samym jako watpliwa z punktu widzenia
adekwatnosci do realiéw gospodarczych i naruszajgca zasady logicznego
wnioskowania, ktérych stosowanie powinno by¢ kazdorazowo nieodlgcz-
nym elementem procesu wykladni prawa. Pominigcie tych regul moze pro-
wadzi¢ do absurdalnych rezultatéw, posrednio wiodac do ostabienia ogol-
nego poszanowania prawa w spoleczenstwie.

Jak zauwaza sam organ, w uzasadnieniu do projektu ustawy wprowadza-
jacej ryczalt od dochoddéw spolek, przyjete warunki, dotyczace m.in. struk-
tury przychodéw, maja w zamierzeniu ogranicza¢ mozliwos$¢ korzystania
z ryczaltu tym podmiotom, ktére nie prowadzg rzeczywistej dziatalnosci
gospodarczej. Nie ulega watpliwosci, iz organ prawidlowo dostrzega mo-
tywy prawodawcy (sam bowiem si¢ na nie powoluje), niemniej w nieuza-
sadniony sposéb pomija te okolicznosci w procesie dalszej wykfadni, co
w nastepstwie prowadzi do jej wadliwego rezultatu.

O ile to tekst ustawy, a nie uzasadnienie jej projektu, jest wlasciwym nos-
nikiem intencji ustawodawcy, to wiasnie tres¢ uzasadnienia projektu aktu
normatywnego pozwala ustali¢, czym kierowal si¢ legislator przy konstru-
owaniu ksztaltu danych regulacji. Jak wskazano w uzasadnieniu projektu,
celem wprowadzenia warunku limitu przychodéw pasywnych jest ograni-
czenie mozliwosci korzystania z opodatkowania ryczaltem przez podmio-
ty nieprowadzace aktywnej dziatalnosci gospodarczej, ale nakierowane na
czerpanie przychodow pochodzacych gtownie ze zrédet pasywnych. Opo-
datkowanie modelem estonskim stanowi bowiem narzedzie ulatwienia
przedsigbiorcom zwigkszenia skali prowadzonej przez nich dziatalnosci
operacyjnej (aktywnej dziatalnosci gospodarczej), poprzez akceleracje rea-
lizowanych przez podatnikéw proceséw inwestycyjnych, w tym — zwigksza-
jacych baze posiadanych przez nich srodkéw trwatych. Warto nadmienig,
iz réwniez w objasnieniach podatkowych Ministerstwa Finanséw z dnia
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23 grudnia 2021 r. dotyczacych stosowania przepiséw uCIT w zakresie
ryczaltu od dochodéw spoltek, jednoznacznie wskazano, iz wprowadzone
w art. 28j ust. 1 pkt 2 uCIT warunki dotyczace struktury przychodéw maja
w zamierzeniu ogranicza¢ mozliwos¢ korzystania z nowej formy opodatko-
wania tym podmiotom, ktére nie prowadzg aktywnej dzialalnosci gospo-
darczej, a swoje dochody opieraja na pasywnych zrédtach przychodow™.

Na gruncie uCIT wyodrebnia si¢ dwie zasadnicze kategorie zrodet przy-
chodéw: dochody z zyskow kapitalowych oraz pozostale dochody, zwane
najczesciej dochodami z dziatalnosci gospodarczej. Pierwsza kategorie
mozna okresli¢ mianem przychodéw (dochodéw) pasywnych, w istocie bo-
wiem jest to zrodto przychodéw, do ktorych uzyskania nie jest konieczne
podejmowanie aktywnej dzialalnosci gospodarczej. Katalog przychodow
z zyskow kapitalowych zostal przez ustawodawce okreslony w art. 7b uCIT.
Warto zauwazy¢, iz ust. 1 pkt 5 niniejszego artykulu wprost wskazuje, ze za
przychody z zyskéw kapitalowych uznaje sie przychody ze zbycia wierzy-
telnosci uprzednio nabytych przez podatnika oraz wierzytelnosci wynika-
jacych z przychodow zaliczanych do zyskow kapitalowych. Z przepisu tego
jednoznacznie wynika, ze cesja wierzytelnosci wlasnych, innych niz wie-
rzytelnosci z przychodow zaliczanych do zyskow kapitalowych, nie zosta-
ta objeta katalogiem przychodow z zyskéow kapitalowych, o ktérym mowa
w art. 7b uCIT. Oznacza to, Ze zaréwno na gruncie prawnym, jak i eko-
nomicznym sprzedaz wlasnych wierzytelnosci w ramach umowy faktorin-
gu, przy uwzglednieniu specyfiki tego rodzaju umowy, w Zadnym razie nie
moze prowadzi¢ do konkluzji, ze po stronie faktoranta zostaje osiggniety
przychod pasywny.

Podkreslenia wymaga, ze przeciwna interpretacja obowigzujacych prze-
piséw prowadzi¢ moze do utrudnienia prowadzenia dziatalnosci przez pod-
mioty, ktére w intencji ustawodawcy powinny by¢ beneficjentem ryczattu
od dochodow spoétek. Ustugi faktoringowe stanowig bowiem w swej isto-
cie instrument skierowany przede wszystkim wtasnie do tych podmiotow
gospodarczych, ktdre prowadzg aktywng dzialalno$¢ operacyjng. Potrzeba
skorzystania z faktoringu pozostaje w Scistym zwigzku ze specyfika tego
rodzaju dzialalnosci. Faktoring umozliwia bowiem przedsigbiorcom, wy-
stawiajagcym kontrahentom faktury z odroczonym terminem ptatnosci, wy-
nikajace ze sprzedazy towaréw lub swiadczenia ustug w ramach prowadzo-

1 Objasnienia podatkowe z 23 grudnia 2021 r. — ,,Przewodnik do Ryczaltu od docho-
déw spotek’, s. 19.
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nej dzialalnosci, na szybsze, nierzadko niemal natychmiastowe, uzyskanie
kwoty odpowiadajgcej wartosci sprzedanej wierzytelnosci, pomniejszonej
jedynie o prowizje faktora. Dla przedsi¢biorcy zawarcie umowy faktoringu
ma wigc na celu poprawe jego ptynnosci finansowej, poprzez umozliwienie
mu wcze$niejszego dysponowania naleznymi od kontrahenta srodkami fi-
nansowymi. Dzieki faktoringowi faktorant uzyskuje potrzebne mu srodki
zaraz po wystawieniu faktury, niezaleznie od wskazanego terminu jej plat-
nosci. Faktoring jest zatem intuicyjnym, podstawowym narzedziem stuza-
cym przedsiebiorcy do usprawnienia prowadzonej przez niego dziatalnosci
operacyjnej — takiej, w ramach ktérej dochodzi do sprzedazy towaréw lub
$wiadczenia ustug. W mniejszym stopniu znajduje natomiast zastosowanie
u podmiotéw nieprowadzacych aktywnej dziatalnosci gospodarczej, ktore
osiggane dochody opierajg na pasywnych zrédtach przychodow.
Stanowisko organu, iz do wartosci przychoddéw, o ktérych mowa w art.
28j ust. 1 pkt 2 lit. a uCIT, podatnik powinien wlicza¢ wartos¢ przychodow
z tytulu zbycia wierzytelnosci wlasnych w ramach umowy faktoringu pro-
wadzi do alogicznego wniosku, ze dokonywanie cesji takich wierzytelnosci
stanowi dla faktoranta zrédlo dochodu pasywnego. W ten sposéb pomi-
ja sie sama istote faktoringu, tj. fakt, Ze w efekcie korzystania z tego typu
ustugi finansowej, po stronie faktoranta nie powstaje dochdd. Przeciwnie,
naleznos$¢ uzyskana od faktora z tytutu wykupu wierzytelnosci jest niz-
sza niz pierwotna nalezno$¢ przystugujaca faktorantowi, gdyz zostaje ona
pomniejszona o prowizj¢ przystugujaca faktorowi. W efekcie nie znajduje
ekonomicznego uzasadnienia urzedowa interpretacja, ktéra wigze okreslo-
ny wynik proporcji pomiedzy dzialalno$cig operacyjng a pasywna przed-
siebiorcy z tym, czy w danym roku podatkowym korzystal ze stojacego do
jego dyspozycji narzedzia gospodarowania plynnoscia, jakim jest faktoring.
Skorzystanie w toku dziatalnosci gospodarczej z konkretnego rodzaju ustu-
gi finansowej, tj. poniesienie wydatku celem przyspieszenia terminu plat-
nosci bedacej efektem dziatalnosci operacyjnej przedsigbiorstwa, w zaden
sposob, ekonomicznie ani prawnie, nie wptywa na charakter prowadzone-
go przez przedsigbiorce biznesu, tj. na proporcje pomiedzy przychodami
pochodzacymi z dzialalnosci aktywnej i pasywnej. Nie mozna zatem uza-
sadni¢ pojawienia sie takiego wplywu mocg interpretacji przepisow prawa
dokonanej przez Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej. Przedstawione
w ww. interpretacjach indywidualnych stanowisko Organu wiedzie zatem
do zaburzenia realnie wystepujacej w przedsigbiorstwie proporcji pomie-
dzy przychodami wynikajacymi z aktywnej i pasywnej dzialalnosci, na
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niekorzys$¢ podmiotéw korzystajacych z ustugi faktoringu. Prowadzi to do
sprzecznego z konstytucyjnymi normami efektu nieréwnego (dyskrymina-
cyjnego) traktowania podmiotéw znajdujgcych sie w analogicznej sytuaciji,
tj. charakteryzujacych si¢ takg sama proporcja przychodéw pochodzacych
ze zrédet pasywnych, a réznigcych si¢ jedynie korzystaniem, w toku prowa-
dzonej dzialalnos$ci gospodarczej, z ustug faktoringu. Stawia je to w oczy-
wisty sposdb w gorszej sytuacji niz podmioty, ktére z ww. ustug nie korzy-
staja. Rzeczony dyskryminacyjny skutek przejawia si¢ w nieznajdujacym
uzasadnienia ograniczeniu mozliwosci rozliczenia, na zasadzie ryczattu od
dochodéw spétek, przez podmioty korzystajace z faktoringu oraz analo-
gicznie — w koniecznosci rezygnacji lub ograniczenia stopnia stosowania
tej konkretnej kategorii ustug finansowych przez podmioty chcace wejsé
w estonski CIT.

W toku przedstawionych interpretacji Organ ogranicza si¢ do $cislej wy-
kfadni jezykowej pojedynczego przepisu, tj. art. 28j ust. 1 pkt 2 lit. a uCIT.
Ignoruje przy tym wykladnie systemowg i celowosciowg przepisow prawa.
Scista wykladnia jezykowa ma dominujace zastosowanie w praktyce inter-
pretacyjnej, niemniej mozna jg uznac za wystarczajaca jedynie w sytuacji,
gdy jej rezultat nie moze by¢ poddany pod watpliwos¢ z punktu widzenia
jej stusznosci, adekwatnosci do realiow gospodarczych, w ktérych znajduje
sie podatnik, sprawiedliwosci, czy innych wartosci prawa, w szczegoélnosci
wartosci konstytucyjnych, takich jak zasada réwnosci i zakaz dyskryminacji
(art. 32 Konstytucji'). Istota regulacji, ktora z perspektywy jezykowej moze
wydawac sie¢ jasna, staje si¢ watpliwa przy zestawieniu jej z innymi przepi-
sami lub jasno wyrazonym przez ustawodawce ratio legis. Cel wprowadzo-
nego warunku dotyczacego struktury przychodéw jest klarowny i wyraza
sie w tym, ze prawo do opodatkowania ryczaltem powinno przystugiwaé
podmiotom, ktore prowadzg aktywna dziatalnos¢ gospodarcza. Organ nie
moze w procesie wyktadni prawa lekcewazy¢ intencji prawodawcy, sprowa-
dzajac prezentowane przez siebie wnioskowanie w gruncie rzeczy ad absur-
dum. W efekcie bowiem prezentowanego stanowiska korzystanie z ustugi
faktoringowej, bedace dla faktoranta ekonomicznym kosztem, ktéry wyni-
ka z konieczno$ci pomniejszenia naleznej od kontrahenta ptatnosci o pro-

' B. Brzezinski, Podstawy wyktadni prawa podatkowego, Osrodek Doradztwa i Dosko-
nalenia Kadr, Gdansk 2008, s. 52.

12 Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz.U. 21997 r. Nr 78,
poz. 483 z pézn. zm.).
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wizje faktora, stanowi jednoczesnie dla faktoranta (podatnika CIT) zrédlo
przychodu pasywnego. Automatyka uznania za przychdd pasywny przepty-
wow stanowigcych efekt cesji wierzytelnosci dokonywanej przez faktoranta
na rzecz faktora, bez wzgledu na to, czy zrédlem pierwotnego $wiadczenia
jest aktywna dzialalnos$¢ operacyjna, stoi w razacej sprzecznosci z ratio le-
gis rzeczonego ograniczenia. Prowadzi to do niemozliwej do uzasadnienia
sytuacji, w ktdrej skorzystanie z instrumentu usprawniajacego prowadze-
nie dzialalnosci operacyjnej skutkuje pojawieniem si¢ po stronie przedsie-
biorcy przychodéw o charakterze pasywnym, ktére doprowadzi¢ moga do
zmiany kwalifikacji calej jego dziatalnosci na (w dominujacym stopniu) pa-
sywna, tj. nie uprawniajacg go do rozliczenia podatku na zasadach ryczattu
od dochodéw spotek.

4. Podsumowanie

Konkludujgc, nalezy jeszcze raz podkresli¢, iz sprzedaz wierzytelnosci
wlasnych przez faktoranta w zadnym razie nie moze prowadzi¢ do zmia-
ny wystepujacej w jego przedsigbiorstwie proporcji pomiedzy przychoda-
mi pochodzacymi z dziatalnosci aktywnej i pasywnej, ktdra jest okreslana
na potrzeby weryfikacji operacyjnego charakteru podmiotu, stanowigcego
przestanke rozliczenia przez niego CIT na zasadach ryczaltu od dochodow
spotek. Przeciwna konkluzja prowadzitaby do nieréwnego (dyskryminacyj-
nego) traktowania podmiotéw znajdujacych si¢ w analogicznej sytuaciji, tj.
charakteryzujacych sie¢ taka samg proporcja przychodéw pochodzacych ze
zrodel pasywnych, a réznigcych sie jedynie korzystaniem, w toku prowa-
dzonej dzialalnosci gospodarczej, z ustug faktoringu.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze faktoring to element szerszego problemu myl-
nego rozumienia przez administracje skarbowa koncepcji katalogu przy-
chodoéw pasywnych okreslonego w art. 28j ust. 1 pkt 2 uCIT. Podobnie trud-
ne do uzasadnienia wyniki interpretacji dotycza np. kwalifikacji do katalogu
przychodow pasywnych zwyklej, operacyjnej dzialalnosci np. architektéw,
informatykéw czy innych obszaréw dzialalnosci, gdzie podstawowa role
odgrywa przeniesienie praw wlasnosci intelektualnej. Faktoring jest wiec
jednym z wielu zagadnien, ktore ilustruja potrzebe zmiany podejscia orga-
néw do przychodow pasywnych podatnikéw rozliczajacych sie na ryczalcie
od dochodow spoétek, wzglednie interwencji ustawodawcy.
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Zaprezentowane w szeregu indywidualnych interpretacji podatkowych
mylne stanowisko Dyrektora Krajowej Administracji Skarbowej zosta-
nie w przedmiotowych sprawach zweryfikowane rozstrzygnigciem sagdow
administracyjnych. Warto przy tym podkresli¢, ze sady administracyjne,
w zakresie posiadanej kompetencji do stosowania prawa, ktdra jest zary-
sowana znacznie szerszej niz kompetencja organéw podatkowych, ustala-
ja swoja wlasna optyke dotyczacy stanu prawnego, niezaleznie od ustalen
dokonanych przez organy. Sagdowe stosowanie prawa wyrdznia si¢ wysoce
ztozonym procesem interpretacyjnym, w ktérym literalnemu brzmieniu
przepisu nie przypisuje si¢ cechy jedynej i niepowtarzalnej wskazowki in-
terpretacyjnej”. Kontrola legalnosci, bedgca w istocie kontrolg wykladni
prawa, stymuluje sagd do przeprowadzenia samodzielnych rozumowan in-
terpretacyjnych'. Chociaz stosowane sg przy tym te same rodzaje i srodki
wykladni prawa, ktdre stoja do dyspozycji organdéw skarbowych, to sad do-
konuje jej, bazujac na obszerniejszym materiale prawnym, nizZ ma to miej-
sce w administracji publicznej®. Zwazywszy na powyzsze, zaaprobowanie
i utrzymanie przez Sad analizowanego w niniejszym opracowaniu stanowi-
ska Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej jest trudne do uzasadnienia.
Przeciwnie, w opinii Autoréw, na gruncie obowigzujacego prawa, oczeki-
wac¢ nalezy dokonania przez sady administracyjne stosownej korekty inter-
pretacji przepisow, ktdrg mylnie wyznaczy! organ podatkowy.

Zwazywszy jednak na czasochlonnos¢ $ciezki wiodacej do ostatecznego
rozstrzygniecia w ww. sprawach, Autorzy rekomenduja podjecie przez Mi-
nisterstwo Finanséw krokéw majacych na celu zapewnienie podatnikom
bezpieczenstwa stosowania prawa, a zarazem zatrzymanie blednej linii in-
terpretowania obowigzujacych przepiséw przez organy podatkowe. Jako
narzedzia realizacji tego celu wskaza¢ mozna odpowiednig modyfikacje
objasnien podatkowych Ministerstwa Finanséw z dnia 23 grudnia 2021 r.
dotyczacych stosowania przepiséw uCIT w zakresie ryczaltu od dochodow
spotek, wzglednie zmian¢ wydanych indywidualnych interpretacji prawa
podatkowego przez szefa Krajowej Administracji Skarbowej, a docelowo —

B Zob.: wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 13 stycznia 2005 r., P 15/02; A. Gomu-
fowicz, Podatki a etyka, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2013, s. 181.

" L. Leszczynski, Orzekanie przez sqdy administracyjne a kontrola wykladni prawa,
»Zeszyty Naukowe Sagdownictwa Administracyjnego” 5-6/2010, s. 276.

1 J. Borkowski, B. Adamiak, Sgdowa wyktadnia prawa w kontroli dziatalnosci admini-
stracji publicznej, [w:] Metodyka pracy sedziego w sprawach administracyjnych, red. J. Bor-
kowski, B. Adamiak, Wolters Kluwer, Warszawa 2020, s. 99.
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podjecie krokow legislacyjnych obejmujacych zmiang uCIT w zakresie pra-
wa do stosowania ryczaltu od dochodéw spolek, poprzez doprecyzowanie,
ze do wartosci przychodow, o ktérych mowa w art. 28j ust. 1 pkt 2 uCIT,
nie nalezy wlicza¢ przychodéw z tytutu sprzedazy faktorom wierzytelnosci
wlasnych, w zwigzku z zawartg umowg faktoringu.
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JERZY DABROWSKI

Stabilnos¢ ekonomiczna zakleta
w kredycie kupieckim

Wstep

Kazde przedsiebiorstwo to ogrom obszaréw, ktore je konstytuuja, od ktd-
rych zalezy jego istnienie i ktérymi trzeba sprawnie zarzadza¢. Im wigksza
firma, tym bardziej skomplikowane struktury i procesy muszg by¢ odpo-
wiedzialne za jej prowadzenie, co naocznie wida¢, chocby patrzac na liczbe
rozmaitych moduléw wbudowanych lub dostepnych opcjonalnie w ramach
nawet najprostszych systemow ksiegowych, a tym bardziej zaawansowa-
nych $rodowisk klasy ERP stuzacych do holistycznego zarzadzania firma.

Pomimo tego, ze na dzialanie przedsiebiorstwa produkcyjnego, handlo-
wego czy uslugowego sktada si¢ wiele wigzek aktywnosci, to wydaje sie jed-
nak, ze aspektem centralnym, ktéry wyraza zdolnos¢ firmy do plynnego
dzialania, jest obszar zarzadzania kredytem kupieckim, bedacy - z wielu
powoddéw — determinantg jej sukcesu komercyjnego oraz bezpieczenstwa
jej istnienia i rozwoju. Znaczenie tego obszaru obrazuje fakt, ze — w wiek-
szosci firm (nawet tzw. teczkowych) — naleznosci i zobowigzania handlowe
to kwotowo najwigksze lub jedne z najwigkszych pozycji w bilansie, co czy-
ni te elementy zycia gospodarczego firmy najwazniejszymi z punktu widze-
nia plynnosci, zyskownosci i ryzyka.

Polityka kredytu kupieckiego to oczywiscie nie tylko proces majgcy na
celu posiadanie przez przedsiebiorstwo mozliwosci dokonywania atrak-
cyjnych zakupow i realizowanie zyskownej sprzedazy, ale takze caly aspekt
zapewnienia firmie stabilnosci i przewidywalnos$ci dostaw, kontraktacji po-
wtarzalnego zbytu produktéw i ustug, jak rowniez bezpiecznego i termi-
nowego splywu platnosci za zrealizowane zamoéwienia. Sprawne i madre
ulozenie wzajemnej pracy tych elementéw decyduje o wiarygodnosci i per-
spektywie rozwojowej konkretnej koncepcji biznesowe;j.
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Nie bez znaczenia jest takze to, ze kazde przedsiebiorstwo jest elementem
krotszego lub diuzszego tancucha dostaw, co kaze rozpatrywac wszystkie te
watki nie tylko w ujeciu pojedynczego podmiotu gospodarczego, ale takze
jako elementu szerszej uktadanki ekonomicznej, w ktérej dobrostan poprze-
dzajacego ogniwa tegoz tanicucha oraz kolejnego, nastepujacego po ogniwie,
ktérym jest nasza firma, na zasadzie réznego rodzaju sprze¢zen oddziatuja-
cych bezposrednio i posrednio, wplywa na dobrostan naszego biznesu.

Cel nadrzedny - odroczony termin ptatnosci

Na poczatku zadajmy sobie banalne wrecz pytanie: czy — poza wyjatkami -
przedsigbiorstwo, ktére nie kupuje, a przede wszystkim pdzniej nie sprze-
daje, moze istnie¢? Pewnie tak, ale z pewnoscig - jezeli co$ produkuje lub
przetwarza (takze ustugi) - horyzont jego istnienia jako koncepcji bizne-
sowej bedzie mocno ograniczony czasowo. Mie¢ produkt i go nie sprzedaé
czy mie¢ klientéw i nie mie¢ niczego w ofercie to albo spore problemy albo
koniec firmy.

Ale to nie wszystko! Udany, trwaly i perspektywiczny biznesowo pro-
jekt to nie tylko okazyjne transakcje na mate kwoty w ramach posiadanych
mikrozasobéw (np. wytwarzanie rekodzieta), ale stabilny ekonomicznie
byt oferujacy powtarzalne produkty lub ustugi, ktéry wbudowat si¢ trwa-
le w ekosystem gospodarczy wigkszego lub mniejszego tancucha dostaw,
zapewniajac platnosci, jako$¢, termin i przewidywalnosé. Niezaleznie od
tego, czy méwimy tu o firmie produkcyjnej, ustugowej, czy finansowe;.

Co to oznacza przede wszystkim? W aspekcie warto$ci mozna powie-
dzie¢, ze chodzi tu o szeroko pojeta wiarygodnos¢ rynkows, a w ujeciu
ekonomicznym chodzi o zdolno$¢ do posiadania u dostawcow i mozliwo$é
oferowania swoim klientom kredytu kupieckiego. Méwiac jeszcze inaczej -
to mozliwos$¢ kupowania i sprzedawania z odroczonym terminem platnosci
(czyli na tzw. ,termin”).

Gdyby sprobowa¢ rozlozy¢ naktadajace si¢ na siebie elementy procesu
gospodarczego firmy na mniejsze skladniki, wyraznie byloby widac, ze wal-
ka o wspomniang wyzej wiarygodno$¢ (tu rozumiang ostatecznie jako zdol-
no$¢ kredytowa do finansowania si¢ kosztem wlasnych wierzycieli, tak zeby
samemu moc kredytowaé swoich dtuznikéw handlowych) ma swoje odbi-
cie niemal w kazdym procesie ekonomicznym przedsigbiorstwa. Przeciez
budowanie swojej wartosci wobec kontrahentéw (od ktorych kupuje i do
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ktorych sprzedaje) to dobry produkt, dobry serwis, cena, to fatwo obstugi-
wane zwroty, przejrzyste finanse, ciggtos¢ zakupéw oraz dostaw i — wreszcie
na samym koncu - terminy platnosci, ktérych mozliwa do zaoferowania
diugos¢ zalezy przeciez — na zasadzie sprzezenia zwrotnego — od tych wy-
mienionych wcze$niej aspektdw, jako ze to one pozwalajg na uzyskanie do-
brych warunkow obstugi wlasnych zobowigzan wobec wierzycieli. A zatem
wszystko — od poczatku istnienia kazdej firmy (w tym dostep do zrddet
finansowania zewnetrznego) — stuzy budowaniu wiarygodnosci, ktéra - ko-
niec koncow - zamienia si¢ w zdolnos¢ do zakupéw i sprzedazy na termin.
Nalezy mocno podkresli¢, ze wiarygodnos¢ bywa bardzo pomocna w nego-
cjacjach innych warunkéw handlowych.

Myslenie globalne

Nie od dzi$ wiadomo, cho¢ nie jest to dla wszystkich oczywista konstata-
cja, ze mimo iz oferowany produkt i cena sg bardzo wazne w budowaniu
bazy stalych odbiorcéw, to jednak w wielu sytuacjach na pierwsze miejsce
podczas negocjacji wysuwajg si¢ terminy ptatnosci. To one - ich dtugos¢ -
czesto ostatecznie decydujg, z kim i na jak dtugo uda si¢ wspdtpracowac.
Oczywiscie istnieje szereg narzedzi (np. faktoring klasyczny czy faktoring
odwrotny), ktore — z poziomu pojedynczego ogniwa fancucha dostaw -
wspomagaja polityke zarzadzania handlem z odroczonym terminem
platnosci, niemniej wydaje sie, ze dzisiaj myslenie z szerszej perspektywy
(wigkszych fragmentéw lancucha) moze okaza¢ si¢ o wiele bardziej efek-
tywne dla kazdej pojedynczej jego czastki. Dlaczego? Poniewaz — oprocz
wspomnianych wyzej oferty, ceny, terminéw platnosci — bardzo wazna (je-
zeli w dzisiejszych czasach nawet nie najwazniejsza) jest cigglos¢ dostaw.
Okazuje sie bowiem, ze trzy pierwsze czynniki wystarczaja i determinuja
owocng wspolprace, pod warunkiem jednak, Ze poprzednie i nastepujace
po naszej firmie ogniwa istniejg i sg stabilne. Kazde zachwianie po ,lewej
lub prawej” stronie moze nagle i gteboko zmieni¢ warunki gospodarowania
naszego przedsi¢biorstwa, doprowadzajac je w sytuacji skrajnej do szybkie-
go bankructwa. Co wigcej — rzeczony juz wczesniej dobrostan naszych do-
stawcow i klientow moze przyczyni¢ si¢ do optymalizacji kosztow funkcjo-
nowania naszej firmy, co moze przetozy¢ si¢ na jej bezpieczenstwo i tempo
rozwoju. I w tym kontekscie nasze dziatanie (lub brak tego dzialania) ma na
to wymierny wplyw. Zwlaszcza ze - tak naprawde - to, co nasza otwarto$¢
_'/ pvnaze
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moze da¢ naszym dostawcom, to dokladnie to, czego my mozemy chcie¢
lub zgda¢ od naszych partneréw po stronie sprzedazy. Ale o co wlasciwie
chodzi...?

Po pierwsze — podobnie jak nasza firma musi mie¢ komfort i zdolnos¢
do sprzedazy swoich produktéw na termin, tak samo nasi dostawcy musza
mie¢ ten komfort w relacji z nasza firma. Pozwdlmy wigc na to, zeby nasz
kontrahent, ktéry dostarcza nam produkty czy ustugi, dziatal w srodowi-
sku pelnej informacji i wiedzial o nas maksymalnie duzo. Informujmy na
biezaco oficjalne zrdédla i komercyjne wywiadownie gospodarcze o naszej
firmie, dostarczajmy im dane finansowe i prezentacje, ktére pozwolg by¢
naszej firmie pozytywnie widocznymi na rynku. To wazne w przypadku do-
stawcow krajowych, ale jest jeszcze wazniejsze w przypadku kontrahentow
zagranicznych, ktérzy musza mie¢ pewnos¢, ze rozpoczynaja (kontynuuja)
wspolprace z wiarygodnym odbiorcg. Sg setki przykladéw, ktére potwier-
dzaja, ze ta przejrzysto$¢ si¢ oplaca: raz — w wolumenie i cenie sprzedazy,
dwa - w terminie platnosci, jaki mozemy otrzymac.

Po drugie - tak jak po stronie naszej firmy moze pojawic si¢ taka koniecz-
nos$¢, nasz dostawca moze chcie¢ skorzystac z faktoringu, w ramach ktérego
bedzie finansowal faktury za sprzedaz w stosunku do nas. Od naszej zgody
i od naszej wspotpracy w tym zakresie zalezy wtedy naprawde duzo. Jeze-
li - dzigki naszej otwarto$ci — nasz dostawca dostanie faktoring na nasza
firme - bedzie mdgt nam sprzedawac na termin, czesto wiecej i odwaznie;.
Mato tego, z punktu widzenia naszego przedsiebiorstwa, ze wzgledu na to,
ze nasz partner handlowy positkuje si¢ finansowaniem naleznosci w sto-
sunku do naszej firmy, nie bedzie wymagal od nas szybszych sptat, ktore
naturalnie kosztuja wigcej, choc¢by z tego powodu, Ze nalezy je ,wyciagnaé
z obrotu”, ktory moglby pracowac na nasza rzecz lub tez ze wzgledu na koszt
faktoringu odwrotnego lub kredytu obrotowego, z ktérego musiataby sko-
rzysta¢ nasza firma, zeby owe ptatnosci terminowo obstuzy¢.

Po trzecie — wystrzegajmy si¢ wstawiania w kontraktach zakazow cesji,
ktére uniemozliwilyby naszym dostawcom dostep do faktur w stosunku
do naszej firmy w celu wykorzystania ich do spieni¢zenia obrotu w ramach
faktoringu lub zabezpieczenia nimi linii kredytowej. Dostep do finansowa-
nia przez naszych parteréw handlowych to lepszy komfort ich funkcjono-
wania i — w wielu przypadkach - lepsze i fagodniejsze warunki wspotpracy
po naszej stronie.

Po czwarte - jezeli sila kredytowa firmy jest znacznie wieksza niz zdol-
nosci finansowe dostawcéw, obejmijmy ich specjalnym programem fi-

POLSK|
s ZWIAZEK

w2 FAKTOROW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
STABILNOSC EKONOMICZNA ZAKLETA W KREDYCIE KUPIECKIM u 87

nansowania dostaw (np. programem typu confirming lub faktoringiem
odwrotnym), dostepnym w wielu instytucjach finansowych. Dzigki temu
zabiegowi, na koszt tychze dostawcow zapewnicie im plynnos¢ dzialania,
co przelozy sie na ustabilizowanie przewidywalnosci dostaw i pomoze zbu-
dowac¢ grupe lojalnych kontrahentéw.

Po pigte — majac zapewnione ,wygodne” warunki platnosci po stronie
wlasnych zobowigzan, starajmy si¢ uczyni¢ relacje handlowe z naszymi od-
biorcami komfortowymi takze dla nich. Positkujac si¢ narzedziami wspo-
magajacymi (dane z wywiadowni gospodarczej, faktoring klasyczny czy
ubezpieczenie naleznosci), proponujmy naszym klientom takie terminy
platnosci, zeby mogli znies¢ trudy funkcjonowania w do$¢ nieprzewidy-
walnym otoczeniu gospodarczym i prawnym. Oczywiscie nic ponad miare,
ale z duzym zrozumieniem faktu, ze dobry odbiorca to stabilny i dtugo-
trwaly klient, ktérego dobra sytuacja ekonomiczna pozwoli nam o wiele
precyzyjniej prognozowac procesy zakupowo-wytwoércze po naszej stronie
(wlacznie z negocjowaniem skont i rabatow za wigksze zakupy u naszych
istniejacych i przyszlych dostawcéw).

Po szdste — promujmy réznego rodzaju rozwigzania finansowe i zabez-
pieczeniowe wsrod swoich kontrahentéw. Zwlaszcza te, z ktérych sami ko-
rzystamy. Nie ma nic lepszego niz dobra rekomendacja bedaca nastepstwem
wlasnych doswiadczen. Wigksza wiedza na temat korzysci z takich ustug po
stronie odbiorcow handlowych to ich wieksze bezpieczenstwo ptynnoscio-
we, ktore bezposrednio buduje takze nasze bezpieczenstwo.

Pewnos¢ biznesu zalezy od pewnosci prognoz, a ta zalezy od pewnosci
dostaw i zbytu. Wydaje sig, ze niewiele potrzeba, zeby zwiekszy¢ te pewnosé
i dziala¢ przewidywalnie w oparciu o ekosystem, do ktérego podchodzi-
my twardo (dbajgc réwniez bardzo mocno o swoje potrzeby), ale z pewna
troska, odpowiedzialnoscia i zrozumieniem wobec naszych partneréw. To
warunek konieczny, cho¢ nie jedyny (o czym ponizej), zeby radzi¢ sobie
nawet w najtrudniejszych czasach.

Optymalizacja dziatania w ramach
wilasnego przedsiebiorstwa

Dobrostan naszych partneréw handlowych to obecnie koniecznos¢. Po
prostu przepis na zdrowy biznes. Niemniej bez wlasciwego ulozenia wielu
obszaréw po stronie wlasnej firmy pozytywne skutki beda jedynie czescio-
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we. Dobra firma to taka, ktéra jest przygotowana na wiele réznych scena-
riuszy, ktére maja wplyw na biezaca ptynnos¢. Przygotowana, czyli taka,
ktdrej strategia opiera si¢ na znajomosci wielu ewentualnosci, czynigc firme
wyposazong w procedury, procesy i narzedzia, ktére wspomagajg dziatania
produkceyjne i sprzedazowe, mityguja ryzyko oraz tworzg przestrzen na ab-
sorpcje réznych (pozytywnych i negatywnych) zdarzen. Przedsigbiorstwo
musi by¢ bowiem przygotowane nie tylko na potencjalne problemy, ale tak-
ze na efekty prosperity w gospodarce lub we wlasnym segmencie, ktérego
brak — w przypadku niewystarczajacych zasobdw - jest w stanie doprowa-
dzi¢ do podobnych negatywnych efektow (np. utrata okazji handlowych),
jak w przypadku dekoniunktury.

Jak powiedziano wcze$niej — wszystko kreci sie wokot kredytu kupieckie-
go. Wiele niepozornych wrecz dzialan ma (powinno mie¢) w zasadzie na
celu jedno: by¢ wiarygodnym i przewidywalnym w relacjach z wlasnymi
partnerami. Zbudowanie wiarygodnej pozycji wobec instytucji finanso-
wych, ubezpieczeniowych, wobec dostawcéw i odbiorcow, a takze podwy-
konawcéw pozwala na to, ze — w do$¢ szybki, tatwy i bezpieczny sposdb -
przedsigbiorstwo jest w stanie zareagowac¢ zaréwno na spadek, jak i wzrost
zamowien. Ale od poczatku...

Dzialania majgce na celu bycie pozytywnie widocznym to absolutna
podstawa. Dobra informacja na temat przedsi¢biorstwa dostepna w oficjal-
nych bazach danych i w wywiadowniach gospodarczych to bardzo wazny
czynnik ulatwiajgcy rozpoczecie czy zwiekszenie wspdlpracy z dostaw-
cami. Ale nie tylko. Coraz cze¢sciej takze odbiorcy (potencjalni i obecni)
sprawdzajg naszg pozycje w tym zakresie, poniewaz oni rowniez chcg miec¢
pewnego i stabilnego dostawce. I na tej podstawie podejmuja swoje decyzje
biznesowe. Brak danych lub ,stabe” raporty handlowe oslabiajg naszg po-
zycje negocjacyjng, a czasami doprowadzaja do tego, Ze nasi odbiorcy wy-
bierajg drozsze, ale bardziej pewne zrédla dostaw. Trzeba takze podkreslic,
ze rdwniez szereg instytucji finansowych i ubezpieczeniowych bierze pod
uwage dane z wywiadowni gospodarczych, zwlaszcza przy finansowaniu
mniejszych wolumendéw. Nalezy zatem o to zadbac i na biezaco wiedzie¢, co
o nas pisza wywiadownie, a w przypadku niekorzystnych i nieprecyzyjnych
danych konieczne jest spotkanie z takimi serwisami i zaprezentowanie im
szczegdlowo tego, co dzieje sie w naszej firmie i jakie mamy plany. Swiado-
mos¢ tego, ze jesteSmy (czy mozemy by¢) sprawdzani przez naszych kontra-
hentow, to takze wskazowka dla naszego przedsiebiorstwa — budujmy bazy
wlasnych dostawcow i odbiorcéw, posiadajac jak najszersza informacje
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o tych podmiotach (zaréwno przed rozpoczeciem wspolpracy, jak i pod-
czas jej trwania). To wazne dla naszej stabilnosci i wiarygodnosci, wszak
chcemy wspdtpracowac z tymi, ktérzy na zadnym etapie nas nie zawioda.
A to przeklada sie bezposrednio takze na poczucie bezpieczenstwa eko-
nomicznego. Fakt, Ze nawet instytucje finansowe posiltkuja si¢ raportami
handlowymi z wywiadowni gospodarczych, posrednio wskazuje, zZe dane
w nich zawarte majg materialne znaczenie. Zwlaszcza w obszarze analizy
moralnosci platniczej (wskaznik PMI), ktora to analiza - jak udowodnita
rzeczywisto$¢ gospodarcza — jest Swietnym wskaznikiem wyprzedzajacym,
ktory ostrzega przed zblizajagcymi si¢ problemami u danego partnera han-
dlowego.

Kolejng bardzo wazng kwestig jest zdolnos¢ ubezpieczeniowa przedsie-
biorstwa. ,,Ubezpieczalno$¢” naszej firmy czgsto decyduje o naszej przysztej
wspolpracy z kontrahentem, ktéry moglby dostarcza¢ do nas towary lub
uslugi. Na posiadanie tej cechy oczywiscie wpltywa nasza pozytywna wi-
docznos¢, ale takze nasze zachowania platnicze w przesztosci. To, jak do-
tychczas placiliSmy, jest najwazniejszg (cho¢ oczywiscie nie jedyna) deter-
minantg naszej zdolnosci ubezpieczeniowej, a kazdy kolejny dobry track
record, budowany juz w ramach polis ubezpieczeniowych naszych dostaw-
cow, to kolejne dodatnie punkty w naszej ocenie. Pla¢my na czas i chwal-
my si¢ tym, przesylajac dane na ten temat do instytucji, ktére o to prosza.
Z drugiej strony - portfel naszych odbiorcéw takze musi by¢ bezpieczny.
Dzialaniem podstawowym jest oczywiscie ich sprawdzanie. Niemniej na-
lezy takze pamigta¢ o tym, ze przed ryzykiem zwigzanym z takim kontra-
hentem mozemy sie zabezpieczy¢. Ubezpieczenie odbiorcy (czy to w ra-
mach polisy ubezpieczeniowej, czy w ramach ustugi faktoringu pelnego) to
jednoczesnie sprawdzenie kontrahenta i jego ciaggly monitoring, ale takze
asekuracja na wypadek braku ptatnosci lub jego upadku. Kto otrzymat wy-
plate ubezpieczenia w krytycznej sytuacji, wie o tym najlepiej i zdaje sobie
sprawe, ze dzigki temu rozwiazaniu przeszed! zawirowanie suchg stopa. Nie
majgc praktyki w negocjowaniu polis, mozemy skorzysta¢ z darmowych
ustug specjalistycznych brokeréw ubezpieczeniowych, ktérzy zadbajg o to,
aby zapisy polisy byly rzetelne i korzystne.

W przypadku, kiedy chcemy wspolpracowaé z odbiorcami bez zadnej
asysty w postaci ubezpieczenia naleznosci czy faktoringu (jest to ryzy-
kowne, ale przeciez si¢ zdarza), warto mie¢ swiadomos¢, ze — oprocz ich
sprawdzenia np. w wywiadowni - mozna uwarunkowa¢ wspétprace z nimi
od ustalenia prébnego (nie trwajacego krocej niz dwa cykle rozliczenio-
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we) okresu wspolpracy, kiedy beda placi¢ za dostawy od razu lub na zasa-
dzie czgsciowych przedplat. Dodatkowo nie powinni$my obawia¢ si¢ tego,
zeby zaproponowac im (na poczatku wspolpracy lub na stale) ustanowienie
zabezpieczenia naszych roszczen w postaci choc¢by weksla lub hipoteki na
nieruchomosci. To czesta, bardzo dobra praktyka, ktdra moze nie jest przyj-
mowana przez kontrahentéw z radoscig, ale sprawdza si¢ i jest akceptowa-
na. Przeciez nikt - przed rozpocz¢ciem wspdtpracy - nie planuje nie pla-
ci¢ swoich zobowigzan. W tym kontekscie wazna jest jeszcze jedna sprawa:
co robimy w momencie, kiedy taki ,,nieasekurowany” odbiorca nie ptaci?!
Oczywiscie - najwazniejsze — nie czekamy! Istotne jest to, ze jak juz decydu-
jemy sie, iz budujemy portfel bez wsparcia produktow zabezpieczajacych,
nalezy mie¢ przygotowany proces inkasowania i windykacji takiego diu-
gu - krok po kroku - jaka czynnos¢, przez kogo, ktérego dnia jest wykony-
wana. W przeciwnym wypadku, jezeli aktywnie nie zadzialamy od samego
poczatku istnienia problemu (a nawet wcze$niej, bo monity przypominaja-
ce powinny by¢ wysytane przed uptywem terminu ptatnosci), kazdy dzien
zwloki zmniejsza prawdopodobienstwo odzyskania naleznosci. Nie wa-
hajmy si¢ korzysta¢ z profesjonalnych firm windykacyjnych, gietd dtugéw,
wpiséw na czarne listy dluznikow - te narzedzia takze powinna uwzgled-
nia¢ wewnetrzna procedura odzyskiwania dlugow. Koszt takich rozwigzan
stanowi utamek tego, co mozemy straci¢. A zachwianie plynnosciowe z tym
zwigzane moze wplyna¢ na naszg firme i jej wiarygodnos¢ w oczach na-
szych dostawcow (handlowych i finansowych).

Aktywnie zarzadzajmy nadwyzkami i niedoborami plynnosci. Oczy-
wistoscig jest przeciez to, ze — posiadajac czy nie posiadajac otwarte linie
finansowe (kredyt lub faktoring) — kazda firma okresowo ma nadmiar go-
towki lub boryka sie z jej niedostatkiem. W tym kontekscie warto sprawnie
dziata¢ ze znanym (cho¢ nadal nie wszystkim i nie dokfadnie) skontem.
Przy nadwyzkach negocjujmy z dostawcami handlowymi skonta (rabaty) za
weczesniejsze platnosci lub kupujmy wigcej towaru za nizszg ceng. W przy-
padku przewidywan co do luk plynnosciowych odwaznie oferujmy skonta
naszym odbiorcom. Czasami (a moze i nawet czesto) warto odpusci¢ 1% za
platnos¢ w ciggu 5 dni od dostawy (mimo tego, ze faktura zostala wysta-
wiona na 60 dni), bo to oznacza dla naszej firmy mozliwo$¢ np. skorzysta-
nia z dobrej okazji na rynku, ktéra pojawita si¢ nieoczekiwanie i pozwala
w krétkim okresie zrealizowac ponadprzecietng marze. Moze takze pomdc
w regulowaniu wlasnych zobowigzan na czas lub przed czasem (z korzyscia
wynikajacg z réznic na skontach po stronie zobowigzan i naleznosci).
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Wreszcie narzedzia wspomagajace zakupy i sprzedaz w kanale e-com-
merce. Dzisiejsza rzeczywisto$¢ to rozwdj handlu na e-platformach. Obser-
wujemy, ze stopniowo coraz wigksze wolumeny sg realizowane za pomoca
e-sklepow, e-hurtowni i na platformach typu market place. I wydaje sie to
trwalym trendem. Malo kto jednak ma $wiadomos¢, ze budujac wlasny
kanal e-commerce, mozna skorzysta¢ z nowoczesnych form zarzadzania
kredytem kupieckim (metoda ,,Kup teraz, zapta¢ pozniej”), ktore pozwa-
lajg szybko, tanio i bezpiecznie przyznawac odroczone terminy platnosci
wlasnym klientom. Dzieki takim mechanizmom mozna zaoferowa¢ kupu-
jacym firmom zakupy na termin, ktdre z jednej strony dajg sprzedajacemu
mozliwos¢ wigkszej sprzedazy i natychmiastowego otrzymania zaplaty za
nig, z drugiej zas pozwalajg kupujacemu zakupic¢ towar i odroczy¢ ptatnosc.
A wszystko to w ramach ustugi, w ktdrej ryzyko braku ptatnosci kupujacego
zostaje zabezpieczone w stu procentach. A wszystko to dostepne na click.
Podobnie i nasza firma moze przeciez kupowa¢ na coraz wiekszej liczbie
e-platform, korzystajac z takich metod zaplaty, co oznacza, ze - bez nego-
cjacji z dostawcg — nasze przedsigbiorstwo moze zrealizowa¢ zamodwienie
zakupowe z odroczonym terminem platnosci.

No i - chyba - rzecz najwazniejsza. Wiedzac to wszystko, nalezy pamie-
tac, ze na stabilno$¢ naszego biznesu, przewidywalnos¢ zakupéw, produkeji
i sprzedazy wplywa skala dywersyfikacji naszych kontrahentow. Uzalez-
nienie si¢ od jednego zrodta dostaw i/lub od jednego odbiorcy moze by¢ -
w $rednim i dltugim okresie — bardzo problematyczna. Po kazdej stronie
musi by¢ ich co najmniej kilku, w tym nasza strategia powinna zakladac, ja-
kie kroki nalezy podja¢ na wypadek, kiedy jeden z nich po prostu zawiedzie.

Zamiast zakonczenia

A gdzie w tym wszystkim faktoring? W jezyku polskim blisko$¢ brzmie-
niowa pojecia ,faktoring” i pojecia ,faktura” jest bardzo widoczna. Fak-
toring to faktury, a wiec naleznosci (faktoring klasyczny) i zobowigzania
(faktoring odwrotny), a zatem — na koncu - obsluga kredytu kupieckiego.
Jak powiedziano wyzej, zar6wno naleznosci i zobowigzania handlowe to
dwie najwieksze warto$ciowo pozycje bilansu wigkszosci firm. To z jednej
strony potencjal, ktéry warto wykorzysta¢ na potrzeby dobrostanu przed-
siebiorstwa, z drugiej jednak ryzyko, bo od ich bezpieczenstwa zalezy to,
czy firma rozwija si¢, trwa w miejscu, czy tez - w ekstremalnych sytua-
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cjach — upada. Faktoring to najlepszy sposéb, aby spieniezy¢ 6w potencjal
i zabezpieczy¢ jego pewnosc. Ale faktoring to nie wszystko. W kontekscie
tematu tego artykutu na faktoring mozna takze spojrze¢ nieco inaczej. Po
pierwsze — pozwala on niejako zagregowac wiele aspektéw, o ktérych byta
mowa powyzej w ramach jednej ustugi: sprawdzanie i monitoring kontra-
hentow, finansowanie kredytu kupieckiego po stronie naleznosci i zobo-
wigzan, wczesniejsza zaplata za zakupy w celu realizacji wynegocjowanego
skonta, inkaso naleznosci i windykacja dtugu od odbiorcéw, wreszcie za-
bezpieczenie si¢ na wypadek braku ptatnosci kupujacego. Po drugie - fakto-
ring to takze alternatywa na wypadek, gdyby nie wszystkie nasze postulaty
zostaly uwzglednione przez naszych partnerow handlowych, finansowych
czy ubezpieczeniowych: brak skonta u dostawcy - zaplace faktoringiem od-
wrotnym w umdwionym terminie pfatnosci; odbiorca — mimo skonta - nie
chce zaplaci¢ wczesniej — sfinansuje fakture sprzedazowa w ramach fak-
toringu klasycznego i bezproblemowo zrealizuje¢ okazj¢ rynkowa lub inng
potrzebe; nie mam sztabu pracownikow do zarzadzania kredytem kupie-
ckim (w tym sprawdzania i monitowania odbiorcéw) - to wszystko robi
dla mnie instytucja faktoringowa w ramach jednej ustugi; administrowanie
polisg ubezpieczenia naleznosci jest zbyt pracochlonne i ryzykowne - sko-
rzystam z faktoringu pelnego, gdzie analogiczne ubezpieczenie jest po pro-
stu wbudowane; bank odmawia finansowania (w ogole lub jego zwigksze-
nia) - uzyje naleznosci, zeby dosta¢ finansowanie faktoringowe; nie wiem,
jak inkasowac sptyw naleznosci - w ramach faktoringu otrzymuje te ustu-
ge w cenie; windykacja zalegtych kwot to wyzwanie procesowe i zasobo-
we — faktoring pelny to zabezpieczenie si¢ na wypadek braku ptatnosci od
odbiorcy z wszystkimi dziataniami (w tym windykacja) majacymi na celu
odzyskanie nalezno$ci.

Faktoring to uzyteczny towarzysz kazdej firmy. Wbudowany trwale
w calg organizacjg¢ ekonomiczng przedsigbiorstwa, pozwala zwigkszy¢ efek-
tywnos¢ jego dziatania w kazdym obszarze. Odblokowuje zasoby, zwigksza
pewnosc¢ i bezpieczenstwo, jak réwniez wzmacnia skutecznos$¢ negocjaciji.
Daje firmie stabilnos¢. A wszystko to wokoét kredytu kupieckiego.
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Efektywne zarzadzanie ptynnoscia
i jego wptyw na wartos¢ firmy

Streszczenie

Czy $wiadome sterowanie poziomem naleznosci, zapasow, czy celowe
op6znianie lub przedterminowe placenie zobowigzan wptynie na warto$¢
firmy? Czy kwestia postrzegania przez konkurencj¢ lub partneréw handlo-
wych ma wymierng warto$c? Jakie konsekwencje beda mialy zaniedbania
w aspekcie monitoringu naleznodci i jak zmieni si¢ wynik finansowy;, jezeli
swiadomie udzielimy rabatow badz sami skorzystamy ze skonta? Czy bieza-
ca praca nad kapitalem obrotowym firmy moze da¢ wymierne korzysci dla
interesariuszy w postaci zwigkszenia warto$ci przedsigbiorstwa?
W niniejszym artykule zostanie poruszona kwestia polityki ptynnoscio-
wej przedsigbiorstwa w kontekscie:
1. konsekwencji wydluzania i skracania cyklu operacyjnego oraz cyklu
konwersji gotéwki,
2. wybranych strategii zarzadzania kapitalem obrotowym,
3. dlugosci kredytu kupieckiego dla odbiorcow i czy skonto za wczesniej-
szg platnos¢ sie oplaca,
4. korzystania z kredytéw kupieckich udzielanych przez dostawcéw jako
alternatywy dla kredytu bankowego,
i okreslenia wplywu tej polityki na warto$¢ przedsigbiorstwa.

1. Ptynnos¢ a cele przedsiebiorstwa

Plynnos¢ finansowa jest jednym z podstawowych warunkéw prawidtowe-
go funkcjonowania przedsigbiorstwa. Jest jednoczesnie celem czastkowym
przedsigbiorstwa w aspekcie jego celéw nadrzednych, ktérymi sg rozwoj
i wzrost jego wartosci (rys. 1).
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Jako kategoria ekonomiczna jest bardziej wiarygodnym kryterium oce-
ny niz zysk, ktory jest ustalany memoriatowo, w oderwaniu od pieniadza,
a poza tym pokazuje ex post osiggniecia jednostki, bez pewnosci ich pie-
nieznego skonsumowania'. Osigganie zysku nie jest jednoznaczne z bez-
pieczenstwem kontynuacji dzialalnosci jednostki. Na podstawie analizy
historycznej dowiedziono, ze ,korelacja miedzy zyskami wykazywanymi
historycznie w ksiegowosci a powodzeniem na rynku jest niewielka™.

Rys. 1. Ptynnos¢ finansowa w systemie celéw przedsigbiorstwa.

| CEL NADRZEDNY PRZEDSIEBIORSTWA

¥ @

STABILME POMNAZANIE BOGACTWA ZACHOWANIE CIAGLOSCI
FUNKCIONOWANIA | ZROWNOWAZONY

¥ @

CELE CZASTOWE |
OSIAGANIE ZYSKU UTRZYMANIE WZROST KAPITALU
PLYNNOSCI WLASNEGO
\ RYZYKO
ZABEZPIECZEMIE ZABEZPIECZENIE ADEKWATNOSC
WYNIKOW WYPLACALNOSCI KAPITALOWA

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst.: W. Gos, Znaczenie plynnosci finansowej, ,,Prawo
Przedsiebiorcy” 2001, nr 39, s. 17.

Zarzadzanie plynnosciag finansowa to zatem nic innego jak state dosto-
sowywanie terminéw uwalniania $rodkéw pieni¢znych zaangazowanych

! Zob. T. Cebrowska, Bilansowe odwzorowanie wartosci i plynnosci, [w:] Wyznaczniki
rozwoju przedsiebiorstwa — wartos¢, koszty, plynnosé, red. J. Monka [i in.], Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wroctaw 2001, s. 10 (,,Prace
Naukowe Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we Wroclawiu”, nr 909).

* Tamze, za: A. Black, P. Wright, J.E. Bacman, W poszukiwaniu wartosci dla akcjonariu-
szy, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 2000, s. 10.
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w majatku obrotowym i terminéw zapadalnosci zobowigzan. Wymaga to
doktadnego rozpoznania specyfiki funkcjonowania przedsiebiorstwa oraz
biezacej aktualizacji warunkéw wyznaczanych przez otoczenie przedsie-
biorstwa. Zarzadzanie ptynnoscig przedsigbiorstwa jest jednym z najbar-
dziej znaczacych zadan, jakie stoja przed osobami zarzadzajacymi finan-
sami firmy. Szacujgc wielkos¢ kapitalu obrotowego, zawsze nalezy mie¢ na
uwadze najwazniejszy priorytet, jakim jest maksymalizowanie warto$ci
przedsigbiorstwa.

Wartos¢ przedsigbiorstwa mozna opisac od strony réznych podejs¢ do jej
okreslenia, ale i od strony czynnikéw ja tworzacych zwanych generatorami/
no$nikami wartosci. Ich poznanie i wyodrebnienie doprowadza do popra-
wy efektywnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. W literaturze najczes-
ciej spotykany jest podzial na:

1. operacyjne nosniki warto$ci — np. stopa wzrostu przychodéw netto ze

sprzedazy, marza, stopa podatku dochodowego,

2. inwestycyjne no$niki wartosci - np. inwestycje w aktywa trwale, inwe-

stycje w kapital obrotowy,

3. finansowe no$niki wartosci — np. koszt, struktura kapitatu,

4. ogolne nosniki wartosci — np. strategiczny okres wzrostu.

Proces kreowania warto$ci powinien odbywac sie rownolegle we wszyst-
kich obszarach®. W niniejszym artykule skoncentruje si¢ na inwestycyjnym
nos$niku warto$ci dotyczagcym inwestycji w kapital obrotowy poprzez po-
lityke zarzadzania zapasami, naleznos$ciami i zobowigzaniami biezgcymi,
bezposrednio majacymi wplyw na plynnos¢ przedsigbiorstwa i mogace
nie$¢ ze sobg realne zagrozenie dla kontynuacji dziatalnosci przedsiebior-
stwa. Zaro6wno bowiem zbyt niska ptynnos¢, jak i nadptynnosc¢ sa obarczo-
ne ryzykiem zaburzen w funkcjonowaniu przedsiebiorstwa.

2. Sterowanie ptynnoscia poprzez skracanie
lub wydtuzanie cyklu operacyjnego i cyklu
konwersji gotéwki

Utrzymywanie aktywow obrotowych generuje koszty, zatem wplywa na
rentowno$¢ firmy. Jesli poziom ptynnych aktywow bedzie za niski, wowczas

3 Zob. P. Szczepankowski, Wycena i zarzgdzanie wartoscig przedsigbiorstwa, Wydawni-
ctwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 51.
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przedsigbiorstwo moze napotka¢ na problemy z terminowg splata swoich
zobowigzan, ze zniechecaniem klientow zbyt restrykcyjnym podejsciem do
$ciaggania naleznosci albo brakiem oferowanego asortymentu. Dlatego po-
ziom plynnych aktywdédw nie moze by¢ zbyt niski. Réwnocze$nie nadmiar
plynnych aktywéw moze negatywnie wptynaé na rentowno$¢ przedsigbior-
stwa. Dzieje si¢ tak dlatego, ze wraz z przekroczeniem ,koniecznego” po-
ziomu plynnych aktywow ich nadwyzki, przy stabilnym poziomie ryzyka
rynkowego, stajg si¢ Zrodtem nieefektywnego wykorzystania zasobdow.

Rys. 2. Relacja ptynnosci do rentownosci.

A
rentownosc

o

ptynnosc

Zrédto: G. Michalski, Wptyw dlugosci cyklu operacyjnego na wzrost wartosci przedsigbior-
stwa, [w:] Finanse wobec sfery realnej gospodarki, red. K. Znaniecka, T. Zielinski, Wydaw-
nictwo Akademii Ekonomicznej im. Karola Adamieckiego, Katowice 2008, t. 2, s. 89-95.

Okres rotacji zapasow stanowi informacje o tym, ile czasu przedsiebiorcy
zajmowac bedzie wytworzenie produktu finalnego (finalnej ustugi), a na-
stepnie ile zajmie jego sprzedaz. Jesli bedzie to trwalo okofo 30 dni, zna-
czy to, ze od momentu otrzymania materialéw i surowcow do produkciji,
poprzez przetworzenie tychze materiatéw i surowcow w produkty/ustugi
finalne, do momentu wystawienia faktury dla odbiorcy zazwyczaj spodzie-
wamy si¢ uptywu okolo 30 dni.

Podobnie ma si¢ sprawa z okresem sptywu naleznosci. Jest to informa-
cja o tym, ile czasu zajmowac bedzie oczekiwanie na wplyw pieniedzy od
kupujacych za sprzedane im produkty/ustugi. Na podstawie tych dwdch in-
formacji mozna oszacowac cykl operacyjny przedsiebiorstwa.
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Cykl operacyjny informuje o tym, ile zazwyczaj czasu kontrahent potrze-
buje, aby zakupione materialy i surowce do produkeji przetworzy¢ w wy-
roby gotowe/uslugi, a nastepnie aby sprzedac je i uzyskac z nich wplywy
srodkow pienieznych. Zatem cykl operacyjny jest sumg cyklu konwersji za-
pasow i okresu splywu naleznosci:

COPER = CZAP + CNAL
gdzie:
Cypr — €Ykl operacyjny,

C,,, — cykl zapaséw,

Cy,. — Ykl naleznosci.

Informacja o okresie konwersji zapaséw oraz o okresie sptywu nalezno-
$ci inna od sektorowych §rednich moze by¢ skutkiem zaréwno dobrych, jak
i ztych praktyk. Ponadto musi by¢ poréwnywalna w czasie, bo tylko w takim
ujeciu jesteSmy w stanie okresli¢ tendencje i wycigga¢ prawidlowe wnioski
oraz identyfikowa¢ przyczyny poprawy badz pogorszenia tych wskaznikow.
Z jednej strony, moze $wiadczy¢ o tym, ze praca zespolu wykonujacego wy-
roby gotowe/ustugi jest realizowana sprawniej niz u konkurencji. Krotki
cykl moze by¢ efektem zaré6wno dobrego zorganizowania pracownikéw, jak
i lepszego wyposazenia przedsiebiorstwa ocenianego kontrahenta. Z dru-
giej strony, moze oznaczaé, ze produkgcja jest realizowana niedbale lub tez,
ze zapasy materialow i surowcow sg nabywane ,w ostatniej chwili”. Moze to
skutkowac tym, ze ryzyko przedsiebiorstwa ocenianego kontrahenta bedzie
wyzsze. Dlugi cykl konwersji zapaséw, dtuzszy niz w innych przedsiebior-
stwach sektora, moze oznacza¢ relatywnie nieefektywng produkcje, wyni-
kajaca ze zbyt powolnego wykonywania kolejnych etapéw procesu produk-
cyjnego. Ale takze moze by¢ efektem tego, ze przedsiebiorstwo ocenianego
kontrahenta ma dtuzszy proces produkcji wynikajacy z wyzszej jakosci pro-
duktu finalnego.

Utrzymanie plynnosci powigzane jest rowniez bezposrednio z zarza-
dzaniem poziomem naleznosci. Ich poziom i skala zalezg oczywiscie od
charakteru i specyfiki jednostki oraz sprawnosci zarzadzania tym aktywem.
Na tym tle skuteczne sterowanie plynnoscig zalezy w duzym stopniu od
umiejetnosci wykorzystywania przez przedsigbiorcéw znanych juz rozwia-
zan, wérdd ktdrych niekwestionowang role petnig kredyt kupiecki (handlo-
wy) oraz faktoring. Kredyt kupiecki (handlowy, towarowy) jest w Polsce
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od wielu lat najbardziej rozpowszechniong formg rozliczen ptatnosci po-
miedzy przedsigbiorstwami. Wiasciwie trudno jest dzisiaj wyobrazi¢ sobie
prowadzenie dzialalnosci gospodarczej bez wydluzenia termindw zaplaty
za dostawe badz zrealizowang ustuge. W sytuacji kiedy cykl naleznosci
ro$nie w przedsi¢biorstwach, pojawia si¢ zagrozenie wystgpienia zatoréw
platniczych. Podmioty gospodarcze moga bowiem kierowac si¢ reguly, iz
dopiero po uzyskaniu naleznosci regulujg zobowigzania. Ponadto nazbyt
dlugie cykle naleznosci moga zwigksza¢ prawdopodobienstwo powstania
naleznosci nie$ciggalnych. Natomiast zbyt krotki okres $ciggania nalezno-
$ci moze $wiadczy¢ o wyjatkowo rygorystycznej polityce finansowej przed-
siebiorstwa wobec kontrahentéw, ktéra moze prowadzi¢ do hamowania
sprzedazy, jest zresztg gtéwna przyczyng funkcjonowania w Polsce kredy-
tow handlowych*.

Zatem aby ustali¢ cykl konwersji gotéwki, konieczne jest skorygowanie
cyklu operacyjnego o cykl zobowigzan krétkoterminowych, aby uzyskaé
odpowiedz na pytanie, na jak dlugo jednostka lokuje $rodki pieni¢zne w ak-
tywach obrotowych wykorzystywanych w dzialalnos$ci operacyjne;j.

CKGOT = CZAP + CNAL - CZOB
gdzie:
Croor — €Ykl konwersji gotowki,

C,,, — cykl konwersji zapasow,

Cy,. — vkl naleznosci,

C, s — cykl zobowigzan krétkoterminowych.

Jednym z celow zarzadzania kapitatem obrotowym jest dazenie do skra-
cania cyklu gotéwkowego. Jest to mozliwe przez skrécenie okresu konwer-
sji zapasow, skrocenie okresu sptywu naleznosci oraz wydtuzenie okresu
odroczenia platnosci. Skracanie cyklu gotéwkowego ma jednak sens tylko
w rozsadnych granicach. Dzialania te mogg by¢ podejmowane tylko w ta-
kim stopniu, w jakim nie zwi¢kszg one kosztow i nie zmniejsza sprzedazy.
Na przyktad sezonowo$¢ produkgji przy catorocznym popycie jest natural-
nym czynnikiem uniemozliwiajacym powazniejsze skrocenie cyklu kon-
wersji gotowki.

* Zob. K. Stepien, Rentownos¢ a wyptacalnos¢ przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2008.
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Rys. 3. Obieg kapitalu obrotowego w przedsiebiorstwie.
GOTOWKA ) ZAKUP ,
MATERIALOW/SUROWCOW
359 (ZOBOWIAZANIA)

() \"

SPRZEDAZ PROCES
(NALEZNOSC) PRODUKCYJNY
‘ WYROBY
GOTOWE

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Na prawidiowe uksztaltowanie sie cyklu gotéwkowego ma wplyw wiele
czynnikéw, czesto o przeciwstawnym wzgledem siebie dziataniu. Ksztalto-
wanie si¢ cyklu gotéwkowego realizowane jest w przedsiebiorstwie przez
zarzadzanie zapasami i naleznosciami. Czg¢$¢ majatku obrotowego przed-
siebiorstwa ma posta¢ srodkow pienieznych (pienigdza gotéwkowego).
Pienigdz gotéwkowy ma najwyzszy stopien ptynnosci, poniewaz posiada
zdolnos$¢ do natychmiastowego regulowania zobowigzan. Skala biezacych
zasobow gotowkowych w firmie decyduje o jej ptynnosci finansowej. Zbyt
maly ich poziom, bedacy efektem bledéw w zarzadzaniu oraz ryzyka ope-
racyjnego i finansowego, prowadzi do utraty ptynnosci finansowej i powaz-
nych zaklécen w dziatalnosci operacyjnej. Utrzymujacy si¢ w dluzszym
okresie nadmierny poziom $rodkéw pienigznych prowadzi do tzw. nad-
plynnosci, ktéra réwniez nie jest stanem korzystnym dla firmy. Zarzadza-
nie zasobami gotéwkowymi jest kolejnym waznym aspektem zarzadzania
majatkiem obrotowym. Majatek obrotowy ma pokrycie w zrédtach finan-
sowania, czyli w pasywach bilansu przedsi¢biorstwa. Pewna jego czes$¢ za-
wsze ma pokrycie w kapitale krétkoterminowym, a wiec w zobowigzaniach
biezacych oraz w krotkoterminowych kredytach obrotowych, a pozosta-
la finansowana jest kapitalem stalym. Kapital obrotowy okresla kwotowo
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wielkos¢ kapitalu stalego, ktérg firma przeznacza na finansowanie majatku
obrotowego. Im dluzszy jest cykl konwersji gotowki, tym wigksze sg potrze-
by w zakresie finansowania majatku obrotowego (w tym réwniez relatywnie
drogim kapitatem stalym). W ten sposob powstaja dwa kolejne aspekty za-
rzadzania majgtkiem obrotowym:

1. racjonalnej proporcji, w jakiej majatek obrotowy powinien by¢ finan-
sowany kapitalem stalym i krétkoterminowym (czyli strategia finan-
sowania majatku obrotowego),

2. zrédel krotkoterminowego finansowania przedsiebiorstwa.

3. Strategie finansowania srodkéw obrotowych

Strategia finansowania $srodkéw obrotowych oznacza ustalenie okreslonych
zrodet ich pokrycia, na ktére mogg sklada¢ sie w odpowiedniej proporcji
kapitaly state i krétkoterminowe.

Analizujac bowiem kapitaly z punktu widzenia bilansu, mozemy moéwi¢
o szerszym ujeciu kapitaltu niz tylko jego wyodrebnienie na podstawie kry-
terium wtasnosci kapitatu - kapital wlasny lub obcy. Osobng kategorie ka-
pitatu stanowi kapital pracujacy, ktéry w literaturze zamiennie jest uzywa-
ny z terminem ,,kapital obrotowy” lub , majatek obrotowy netto™. W celu
unikniecia nieporozumien terminologicznych pojecie kapitalu obrotowego
najczesciej rozpatrywane jest w dwoch réznych aspektach: jako kapital ob-
rotowy brutto oraz kapital obrotowy netto®.

Przez kapital obrotowy brutto rozumie si¢ aktywa obrotowe wykorzysty-
wane w ramach biezacej dzialalnosci przedsiebiorstwa. Jest to kapital, ktory
bierze udzial w finansowaniu aktywow krétkoterminowych, do ktérych za-
licza si¢ zapasy, naleznosci krotkoterminowe, inwestycje krotkoterminowe
oraz krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe. Ogdlnie rzecz biorac,
kapital obrotowy brutto jest réwny wartosci aktywow biezacych.

Kapital obrotowy netto (KON) stanowi réznice pomiedzy wartoscia
majatku obrotowego i zobowigzan krétkoterminowych. Kapital obrotowy

> D. Wedzki, Strategie plynnosci finansowej przedsiebiorstwa — przeplywy pienigzne
a wartos¢ dla wlascicieli, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2003, s. 38-39.

¢ D. Wedzki, Kapitat obrotowy netto i brutto — wybrane problemy teoretyczne, ,Zeszyty
Teoretyczne Rady Stowarzyszenia Ksiegowych w Polsce” 1997, nr 42, s. 153.
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netto (zwany réwniez kapitatem pracujagcym) jest zatem czescia lacznego
kapitalu przedsiebiorstwa, ktora stanowi:

— miare stopnia ptynnosci finansowej, poniewaz wyraza wielko$¢ majat-
ku zabezpieczajacego splate wymagalnych zobowigzan - im wigksza
warto$¢ kapitatu, tym mniejsze ryzyko utraty plynnosci finansowej;

- bufor chronigcy przedsigbiorstwo przed stratami operacyjnymi — dys-
ponujac nadwyzka majatku obrotowego nad zobowigzaniami krét-
koterminowymi, ma ono $rodki, ktére mogg zosta¢ przeznaczone na
odnowienie cyklu operacyjnego na zakladanym poziomie; im wigksza
warto$¢ kapitatu obrotowego netto, tym lepsza jest ta ochrona;

- margines bezpieczenstwa przed skutkami niepewnosci, ktérej zrédlem
jest w szczegolnosci otoczenie; niepewnos¢ ta dotyczy przede wszyst-
kim poziomu popytu, terminowos$ci dostaw i stopnia wywigzywania
sie kontrahentéw ze zobowigzan.

Rys. 4. Kapital obrotowy netto vs. zapotrzebowanie
na kapital obrotowy netto.

Aktywa state (MT) Kapitaty state (KS)
Aktywa bieiace (AB), z tym
KON=KS-MT
Zapasy
————— ———— -
Pasywa bietace (PB) w tym:
ZKON= AB-PB
Naleznosci Zobowigzania kratkoterminowe
———————————— SNP=KK-SP
$radki pieniezne (SP) Kredyty krotkoterminowe (KK)

Zrédto: Opracowanie wiasne na podst.: M. Sierpifiska, D. Wedzki, Zarzgdzanie ptynnoscig
finansowg w przedsigbiorstwie, PWN, Warszawa 1997, s. 85-89.

Wysokos¢ zapotrzebowania na kapital obrotowy netto (ZKON) bedzie
znacznie zroznicowana w zaleznos$ci od dlugosci cyklu konwersji gotow-
ki, uwalniajgcego plynne $rodki zamrozone w zapasach i naleznosciach.
W zwigzku z czym w praktyce beda wystepowac rézne sytuacje dotyczace
zapotrzebowania na kapital obrotowy netto (KON):
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1. KON = ZKON; SP = 0; KK = 0. Wysoko$¢ kapitalu obrotowego netto
jest wystarczajaca do zaspokojenia biezacych potrzeb. W przedsigbior-
stwie nie wystepujg kredyty krétkoterminowe (KK) i $rodki pieniezne
(SP). Wszystkie zobowigzania regulowane s3 $cigganymi naleznoscia-
mi.

2. KON < ZKON; SP = 0; KK > 0. Wysokos¢ kapitalu obrotowego netto
jest niewystarczajaca. Przedsigbiorstwo musi korzysta¢ z kredytu krot-
koterminowego (ZKON = KO + KK). W przedsi¢biorstwie nie wyste-
puja $rodki pieniezne.

3. KON < ZKON; SP = 0; KK > 0; ZP > 0. Wysokos¢ kapitatu obroto-
wego netto jest niewystarczajaca. Przedsigbiorstwo musi korzysta¢
z kredytu krétkoterminowego oraz czesciowo finansowac zapotrzebo-
wanie z przeterminowanych zobowigzan (ZKON = KO + KK + ZP).
W przedsigbiorstwie nie wystepuja $rodki pieniezne.

4. KON > ZKON; SP > 0; KK = 0. Wysoko$¢ kapitalu obrotowego netto
jest wystarczajaca i finansowana z wlasnych zasobow (bez kredytéw
dlugoterminowych). Przedsi¢biorstwo posiada $rodki pieniezne do
regulowania biezacych zobowiazan, co pozwala na pominiecie kredy-
tow krotkoterminowych.

Poziom kapitalu obrotowego zalezy zatem od stopnia synchronizacji
miedzy produkcja, sprzedaza oraz tempem inkasowania naleznosci. Sku-
teczne zarzadzanie kapitalem obrotowym sprowadza si¢ do trzech funkgji:

a) ustalania pozadanych rozmiaréw oraz struktury aktywow i pasywow,

b) ustanowienia administracyjnych oraz organizacyjnych podstaw zarza-
dzania kapitalem obrotowym w ramach przyjetych ustalen,

¢) przyjecia strategii finansowania kapitalu obrotowego.

Zapotrzebowanie przedsigbiorstwa na kapital obrotowy netto jest zatem
jednym z istotnych no$nikéw wartosci przedsiebiorstwa. Rozpatrywac go
mozna bowiem zaréwno w kontekscie jego poziomu i zmian, jak réwniez
z punktu widzenia Zrédel finansowania potrzeb przedsigbiorstwa — w tym
wykorzystania kapitalu obrotowego netto, jakim dysponuje przedsiebior-
stwo. Poziom kapitalu obrotowego netto determinuje bezposrednio poziom
wolnych przeptywdéw pienieznych generowanych przez przedsigbiorstwo,
a tym samym wplywa na warto$¢ przedsigbiorstwa w wycenie w podejsciu
dochodowym. Z kolei problem Zrédel finansowania dla pokrycia zapotrze-
bowania na kapital obrotowy netto zwigzany jest przede wszystkim z moz-
liwoscig stosowania przez przedsigbiorstwo roznych strategii zarzadzania
tym kapitatem, czyli zarzadzania odnoszacego si¢ do ksztaltowania warto-

%ZWI#ZEK

w2 FAKTOROW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
EFEKTYWNE ZARZADZANIE PLYNNOSCIA | JEGO WPLYW NA WARTOSC FIRMY ] 103

$ci oraz struktury biezacych aktywow i pasywow przedsigbiorstwa. Strate-
gie te powinny prowadzi¢ do realizacji celéw przedsigbiorstwa, ktérymi sa:

— wzrost efektywnosci przedsiebiorstwa,

- zapewnienie mu w sposéb stabilny plynnosci finansowej przy row-
noczesnym dazeniu do optymalizacji struktury aktywéw obrotowych
oraz zrodet ich finansowania’.

Tego rodzaju podejécie wpisuje si¢ zarazem w ujecie okreslane w literatu-
rze terminem ,,dochéd-ryzyko”, odzwierciedlajace dazenie do pogodzenia
ze sobg dwdch czesto przeciwstawnych celéw przedsiebiorstwa, jakimi sa:
maksymalizacja jego wartosci oraz minimalizacja ryzyka utraty ptynnosci
finansowej. Obserwacja i doswiadczenia praktyki gospodarczej zwigzanej
ze zréznicowanymi decyzjami przedsigbiorstw w odniesieniu do problemu
ksztaltowania poziomu i struktury aktywow biezacych oraz rodzaju i struk-
tury zrodet ich finansowania staly si¢ podstawg dla identyfikacji trzech ty-
powych strategii zarzadzania kapitalem obrotowym netto, do ktérych zali-
czamy:

1. strategie konserwatywna (zachowawczg),

2. strategie agresywna (dynamiczna),

3. strategie umiarkowang (rownowagi).

Charakterystyke wymienionych strategii, eksponujaca ich istote — w tym
z punktu widzenia zalet (korzysci) oraz wad (zagrozen) — prezentuje tabela 1.

Tabela 1. Strategie zarzadzania kapitatem obrotowym netto.

Rodzaj strategii Charakterystyka Zalety Wady
— wysoka ptynnos¢ finan- — duza stabilnos¢ pfatnicza, | — obnizenie rentownosci,
sowa, — niski poziom ryzyka, — zwiekszenie Sredniego
= niski poziom kapitatu = niski udziat krétkoter- wazonego kosztu kapitatu,
konserwatywna | obrotowego netto, minowych kredytéw — dhugi cykl konwersji
- duzy udziat kapitatu i pozyczek w finansowaniu |  gotéwki,
statego w finansowaniu zapotrzebowania na — niskie korzysci z efektu
aktywéw obrotowych; kapitat obrotowy netto; dzwigni finansowej;

7 Zob. Aktywne zarzgdzanie plynnoscig finansowg przedsigbiorstwa, red. K. Kreczman-
ska-Gigol, Difin, Warszawa 2010, s. 89.
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Rodzaj strategii Charakterystyka Zalety Wady

= niski poziom ptynnosci — wzrost rentownosi, — wysoki poziom ryzyka
finansowej, — wysoki poziom ryzyka, utarty ptynnosci finan-

— niski poziom kapitatu = krétki cykl konwersji sowej;
obrotowego netto, gotowki,

- niski udziat kapitatu — mozliwos¢ wykorzystania
statego w finansowaniu efektu dZzwigni finanso-

agresywna ; : . .
aktywow obrotowych; wej w celu zwigkszenia
rentownosci,

— zmniejszenie $redniego
wazonego kosztu kapitatu;

— przecietny poziom ptynno- | — obnizone ryzyko utraty = ryzyko koniecznosci
$ci finansowej, ptynnosci finansowej, synchronizacji wptywéw
— wartos¢ kapitatu obroto- | — wysoki poziom rentow- i wydatkéw biezacych.
. wego netto bliska,zero”, Nnosci,
umiarkowana o o S .
— dazenie do optymalizacji | — mozliwos¢ wykorzystania
relacji,, dochéd-ryzyko”. efektu dZzwigni finanso-
wej w celu zwigkszenia
rentownosci.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podst.: Aktywne zarzgdzanie plynnoscig finansowq przed-
sigbiorstwa, red. K. Kreczmanska-Gigol, Difin, Warszawa 2010 oraz S. Betkowska, Restruk-
turyzacja przedsigbiorstwa w procesie kreowania wartosci dla wlascicieli, Uniwersytet Eko-
nomiczny w Krakowie, Krakéw 2011.

Na wybor strategii finansowania majatku obrotowego beda wplywac:

L.

ksztaltowanie si¢ relacji kapitatu stalego do majatku trwalego, czyli ka-
pitalu obrotowego; relacja ta bedzie ksztaltowac si¢ prawidlowo, jezeli
kapitat obrotowy bedzie wigkszy od zera;

. skfad kapitatu, z uwagi na rézny koszt, przy czym koszt kapitatu state-

go jest znaczaco wyzszy niz kapitatlu krétkoterminowego;

. realno$¢ przewidywanych wplywéw ze sprzedazy oraz ich regularno-

$ci wyrazanej stabilnym cyklem gotowkowym;

. stopien zsynchronizowania i zintegrowania zaopatrzenia, procesu

produkcyjnego, sprzedazy i inkasowania naleznosci;

. sezonowos$¢ produkgji przy calorocznym zbycie produktu lub sezono-

wos¢ sprzedazy przy catorocznej produkji.

Nalezy zauwazy¢, ze jezeli w wyborze strategii finansowania srodkow
obrotowych w wigkszym stopniu uwzglednimy aspekt pierwszy, w mniej-
szym stopniu zwracamy uwage na aspekt drugi, poniewaz im wyzszy bedzie
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kapital obrotowy, tym w wigkszym stopniu finansowanie to odbywac si¢
bedzie za pomocg drogich kapitalow statych. Jezeli za§ w wyborze strategii
przewazy aspekt drugi, decydujac o przewazajacym udziale tanszego kapi-
talu krétkoterminowego w finansowaniu $rodkéw obrotowych, to bedzie
sie to wigzac ze znaczaco wyzszym ryzykiem utraty ptynnosci platniczej,
ale jednoczesnie kapital staly mozna bedzie wykorzysta¢ dla zwigkszenia
zysku operacyjnego i tym samym poprawy wyniku finansowego netto. Wy-
soka realno$¢ przewidywanych wpltywow ze sprzedazy, a takze wysoki sto-
pien zintegrowania/zsynchronizowania proceséw zaopatrzenia, produkeji,
sprzedazy i inkasa naleznosci pozwalajg na zmniejszenie kapitalu obroto-
wego, poniewaz bedziemy mie¢ wowczas do czynienia z krétkim i stabil-
nym w czasie cyklem gotowkowym. Jesli jednak przewidywana sprzedaz
podlega wahaniom, to finansowanie majatku obrotowego w zbyt duzym
stopniu kapitalami krétkoterminowymi, a wiec przy relatywnie niskim po-
ziomie kapitatu obrotowego, moze prowadzi¢ do utraty ptynnosci.

Sposdb zarzadzania $rodkami pienieznymi zalezy od indywidualnych
motywow o0sob zarzadzajacych. Mozna wyrdznic trzy podstawowe motywy
utrzymywania gotowki przez jednostke gospodarcza:

- transakcyjny - kazde przedsi¢biorstwo potrzebuje srodkéw pieniez-
nych na zakup $rodkéw inwestycyjnych, materiatow, realizacje wyptat
wynagrodzen pracownikom, obstuge zobowigzan wobec dostawcow,
obcigzen podatkowych;

— ostroznosciowy (przezornosciowy) — jest zwigzany z ocena biezacej
sytuacji gospodarczej i oczekiwan co do przysztosci; im mniej sg prze-
widywalne przeptywy srodkéw pienigznych, tym wigksze zasoby bez-
pieczenstwa powinny by¢ utrzymywane; konsekwencjg braku takiego
buforu jest szybkie powstawanie zatoréw platniczych;

- spekulacyjny (portfelowy) - jest zwigzany z utrzymywaniem plynnych
aktywow do wykorzystania atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych,
ktére mogg si¢ pojawi¢ w przyszlosci; pewien poziom zasobow spe-
kulacyjnych moze by¢ dla przedsiebiorstwa korzystny ze wzgledu na
mozliwos¢ skorzystania z promocji, wyprzedazy, rabatéw itd.

4. Zarzadzanie naleznosciami

Zarzadzanie naleznos$ciami w przedsiebiorstwie wigze sie z okresleniem
jasnych zasad udzielania kredytu kupieckiego odbiorcom i oceng wplywu
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danej polityki kredytowej na wyniki finansowe firmy. Zasady udzielania
kredytu kupieckiego obejmujg nie tylko ustalenie terminéw platnosci, lecz
takze polityke opustow za platnosci gotowkowe, sposoby windykacji nalez-
nosci, metody oceny wiarygodnosci kontrahentéw, techniki ograniczenia
ryzyka naleznosci niesciagalnych itp.

Udzielajac kredytu kupieckiego, przedsigbiorstwo ponosi koszty utrzy-
mywania naleznosci, ale osigga takze dodatkowe korzysci wynikajace m.in.
ze wzrostu sprzedazy i zmniejszenia stanu zapasow. Jest to wiec swego ro-
dzaju decyzja o charakterze inwestycyjnym - firma angazuje $rodki we
wzrost naleznosci, aby w przyszlosci otrzymac wzrost wpltywow pieniez-
nych ze sprzedazy produktow, ustug i towaréw. Jednakze jak kazda decyzja
inwestycyjna, i ta réwniez ma swdj wplyw na zwiekszenie ryzyka dziatalno-
$ci podmiotu gospodarczego. Gléwnym wskaznikiem opisujacym polityke
kredytowania odbiorcow jest miernik przecietnego cyklu inkasowania na-
lezno$ci w dniach (Daily Sales Operation — DSO). Wskaznik ten najprosciej
mozna obliczy¢ z nastepujacej formuly:

Sredni stan naleznosci g iz g . .
DSO = x ilos¢ dni w analizowanym okresie

przychody ze sprzedazy

Oprocz udzielenia kredytu kupieckiego istotne znaczenie ma jako$¢ na-
leznosci. Jako$¢ nalezy analizowa¢ wedtug koncepcji prawidlowosci splat.
Polega ona na sprawdzeniu, czy klienci majg tendencje do spowalniania
platnosci. Jesli tak jest w istocie, szybciej beda rosly naleznosci, niz naste-
powac bedzie w tym czasie przyrost wartosci sprzedazy. Moga sie wowczas
pojawi¢ straty z tytutu klopotliwych wierzytelnosci. Narzedziem kontrolo-
wania i prognozowania naleznosci jest zestawienie pozycji niezaptaconych
(Uncontrolled Balances Schedule). Zestawienie to polega na podaniu wieku
naleznosci w poszczegdlnych okresach dziatalnosci firmy, najczesciej mie-
siecznych, oraz obliczeniu wspoétczynnika udzialu naleznosci o okreslonym
wieku w przychodach ze sprzedazy. Metoda ta pozwala lepiej kontrolowa¢
naleznosci firmy, moze tez by¢ wykorzystywana do prognozowania przy-
sztych stanéw nalezno$ci.

Do podstawowych instrumentéw ksztaltowania polityki kredytowania
odbiorcéw mozna zaliczy¢ wydluzenie lub skrécenie okresu, na jaki udzie-
lany bedzie kredyt kupiecki, oraz wprowadzenie lub likwidacj¢ opustow
(rabatow, skonta, dyskonta) za wczesniejsza platnos¢ gotowkows. Przy-
jeto okresla¢ to rozluznieniem lub zaostrzeniem warunkéw kredytu ku-
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pieckiego. Rozluznianie polityki kredytowania odbiorcéw, objawiajace si¢
m.in. wydtuzaniem okresu platnosci i udzielaniem wysokich opustow za
platnos¢, stymuluje wzrost sprzedazy, jednakze moze wplywac na obnize-
nie zysku operacyjnego. Dodatkowo wzrosng naleznosci, a wigc obnizg si¢
przeptywy pieniezne za dany okres. Wzrost nalezno$ci wywota zwiekszenie
kosztéw ich finansowania, kosztéw utraconych mozliwoéci, strat z tytutu
ztych wierzytelnodci i kosztéw zwigkszonych rabatow. Oczywiscie moze
sie tez okaza¢, ze wydluzenie okresu platnosci bedzie stymulowaé sprze-
daz, a wprowadzenie opustow za platnos¢ gotowkowa stanie si¢ metodg na
poprawe przeptywow pienieznych - mobilizacjg dla odbiorcow do zaplaty
teraz, nawet gdy maja do wyboru odroczony termin pfatnosci. Metodami
analizy polityki kredytowej i proponowanych w ich stosowaniu zmian sa:

- zmiany w rachunku zyskéw i strat,

— analiza przyrostowa naleznosci i zysku operacyjnego,

— podejscie inwestycyjne,

— podejscie oparte na rachunku przeptywow pienieznych.

Analizujac polityke kredytowania odbiorcow wedlug podejscia opartego
na rachunku zyskow i strat, nalezy zweryfikowa¢, czy przychody ze sprze-
dazy powstajace na skutek wprowadzenia nowych zasad udzielania kre-
dytu kupieckiego zmienig si¢ szybciej niz koszty operacyjne (w tym kosz-
ty zwigzane z kredytem kupieckim), poprawiajagc tym samym przeplywy
srodkow pienigznych. Nalezy wtedy ustali¢ koszty utrzymywania nalezno-
$ci, ktore sg rowne iloczynowi przecigtnego cyklu ich inkasowania, warto-
$ci przecigtnej dziennej sprzedazy, wskaznika udziatu kosztéw zmiennych
w przychodach oraz kosztu kapitatu, czyli kosztu srodkéw pienigznych po-
trzebnych do utrzymania naleznosci:

KunzDSOxADSx Vxr

gdzie:

K - koszt utrzymania naleznosci,

DSO - cykl inkasowania nalezno$ci w dniach,

ADS - przecietna warto$¢ dziennej sprzedazy (sprzedaz/liczba dni w okresie),
V - udzial kosztow zmiennych w przychodach ze sprzedazy,

r — koszt kapitalu finansujacego naleznosci (np. stopa procentowa rynku

pienieznego).
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Warto$¢ opustow za platnos¢ mozna zapisa¢ formula:
wartos¢ opustow =S x d x U,

gdzie:

S — warto$¢ przychodow ze sprzedazy,

d - stopa opustu za ptatnosc,

U, - udzial w wartosci sprzedazy klientéw korzystajacych z opustow.

Znajac te wielkosci oraz warto$¢ przychodéw ze sprzedazy i poziom
kosztow operacyjnych, mozna ustali¢ rachunek zyskéw i strat dla dotych-
czasowych oraz nowych zasad polityki kredytowania odbiorcow. Jesli na-
stepuje wolniejsza zmiana zysku operacyjnego niz wartosci naleznosci, to
te zasady polityki kredytowej nalezaloby odrzucic.

Metoda przyrostowa oceny zmian w polityce kredytowania odbiorcéw
umozliwia okreslenie wielkosci wzrostu lub spadku wplywéw ze sprzedazy
oraz kosztow operacyjnych poniesionych wskutek zmiany polityki kredy-
towej. Analiza dotyczy zmiany zysku operacyjnego, ktory bedzie dodatnig
réznicg pomiedzy przyrostem wpltywow ze sprzedazy i przyrostem kosztow
w wyniku zmiany polityki kredytowania. Jezeli zysk operacyjny okaze sie
na tyle duzy, ze wedtug opinii kierownictwa firmy, nawet ewentualne prze-
szkody rynkowe nie zmniejszg go do obecnego poziomu, nalezy dokonaé
planowanych zmian w polityce kredytowe;.

Podejscie inwestycyjne w ocenie polityki kredytowania odbiorcow jest
bardzo zblizone do techniki przyrostowej. Metoda inwestycyjna oparta
jest na wyznaczaniu miernika wartosci obecnej netto (NPV) rozumianego
jako wartos¢ réznicy miedzy biezaca warto$cig przysztych korzysci z tytutu
wprowadzenia zmian w polityce kredytowej i wartosci naktadéw na powsta-
nie naleznosci. Jesli tak rozumiane NPV przyjmuje dla danej polityki kre-
dytowej wartos¢ dodatnig lub najmniejsza ujemng sposrod pozostatych, to
te propozycje zmian w warunkach udzielanego kredytu kupieckiego nalezy
zaakceptowac.

Zarzadzanie elementami polityki naleznosciowej uwzgledniajace rachu-
nek przeptywdéw pienigznych polega na szacowaniu strumienia:

- operacyjnego — wyznaczonego przez zysk operacyjny po podatkowa-

niu, powigkszony o warto$¢ amortyzacji i korygowany o $redni stan
nalezno$ci,
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- inwestycyjnego — traktowanego jako wynik zamrozenia kapitalu ob-
rotowego w dziatalnosci produkcyjnej lub tez nabytych towarach dla
dziatalnosci handlowej,

- finansowego - okreslonego jako koszt utraconych korzysci z tytutu
zamrozenia kapitatu w aktywach obrotowych.

5. Zarzadzanie zobowigzaniami
krétkoterminowymi

Celem zarzadzania zobowigzaniami krétkoterminowymi jest dazenie do
optymalizacji zadluzenia krdtkookresowego przez minimalizacje kosz-
tow finansowania potrzeb w kapitale obrotowym przedsiebiorstwa. Zatem
w pierwszej kolejnosci nalezy wykorzystac te krétkoterminowe zrodla fi-
nansowania, ktore charakteryzuja si¢ nizszym kosztem kapitalowym. Zo-
bowigzania wobec dostawcéw, nazywane kredytem kupieckim lub handlo-
wym, s3 najczesciej stosowanym krotkookresowym zrodiem finansowania
biezacej dzialalnosci przedsigbiorstwa. Dostawcy udzielajg kredytu kupie-
ckiego, aby by¢ bardziej konkurencyjnymi na rynku. Finansowym skut-
kiem korzystania z tego kredytu przez odbiorce jest jego koszt. Dostawca,
zgadzajac sie na opozniong platnos¢, oczekuje wigkszej wartosci przyszlej
platnosci niz ta, ktora bytaby dokonywana w momencie zakupu materiatéw,
towarow, ustug itp. W zwigzku z tym udziela sie opustu za wczesniejsza
platnos¢ (gotowkowa). Poza tym dostawca wprowadza opusty rowniez po
to, aby zmobilizowa¢ klientow do realizacji wczesniejszych platnosci.
Niestety, stosunkowo rzadko przedsiebiorcy korzystajacy z odroczonych
terminow platnosci biorg pod uwage fakt, ze moze si¢ to wigza¢ z okre-
$lonymi kosztami. Odbiorca traci bowiem czesto mozliwo$¢ skorzystania
z dogodnych warunkéw platnosci — upustow cenowych - do ktérych za-
licza si¢ skonto. Przy skoncie oferuje si¢ firmie obnizenie ceny za dosta-
we, jesli w krétkim okresie (z reguly kilka dni) ureguluje ona zobowigza-
nie. W takim wypadku rezygnacja ze skonta za platnos¢ gotowkowsq jest
niekorzystna, gdy koszt kredytu kupieckiego (dostawca moze doliczy¢ do
kosztu pozyskania kapitalu premie za ryzyko i koszty administracyjne) jest
wyzszy od innych zrédel finansowania krétkoterminowego, wéréd ktérych
podstawowym sposobem jest nadal kredyt w rachunku biezagcym. W takim
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wypadku koszt kredytu handlowego wiaze si¢ z faktem nieskorzystania ze
skonta®.

Koszt ten okresla si¢ najczesciej przy wykorzystaniu nastepujacej zalez-
nosci:

koszt procentowy kredytu handlowego = _ skonto
1 — skonto
260 x 100 %

okres kredytu handlowego — okres skonta

6. Konsekwencje polityki kredytowej i ich wptyw
na wartos¢ firmy

Decyzja o udzieleniu kredytu kupieckiego ma istotne znaczenie dla zwigk-
szenia sprzedazy i zysku. Wydluzony termin platnosci oznacza jednak
wzrost zaangazowania $srodkow wlasnych, zwigksza si¢ zatem zapotrzebo-
wanie na kapital obrotowy. Moze to doprowadzi¢ w konsekwencji do ob-
nizenia rentownosci przedsi¢biorstwa i realnego zagrozenia utrzymania
plynnosci finansowej. Wiele zatem zalezy od sposobu prowadzenia przez
dostawce polityki handlowej i motywéw, ktérymi sie kieruje. Dzialania te
sa ewidentng inwestycja w kapital obrotowy netto i wplywaja na warto$¢
firmy.
Dlatego rentowno$¢ decyzji w zakresie zarzadzania ptynnosciag mozna
mierzy¢ na dwa sposoby:
1. ustali¢ wptyw na zysk netto i jego relacje do kapitatu wlasnego, akty-
wow catkowitych lub innego elementu aktywdw,
2. ocenia¢ rentownos¢ w sposob odnoszacy ja do wartosci przedsigbior-
stwa.
Poszczegolne elementy wplywajace na decyzje dotyczace kapitalu obro-
towego netto i ptynnosci wplywajg réwniez na poziom wolnych przepty-
wow pienieznych (FCF).

8 ]. Grzywacz, Faktoring w polityce kredytowej przedsiebiorstwa - iluzje i fakty, ,Zeszyty
Naukowe Panstwowej Wyzszej Szkoly Zawodowej w Plocku. Nauki Ekonomiczne”, tom
29/2019, 5. 109-128.
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Wiekszemu poziomowi naleznosci i zapaséw (wynikajacych z bardziej
liberalnego podejscia do udzielania kredytu kupieckiego i proponowania
krotszego oczekiwania na realizacje zaméwien od klientéw) towarzyszy¢
bedzie wigksza sprzedaz, ale takze wicksze koszty. Wedlug literatury, ren-
townos¢ mierzona przez ROE wskazuje, ze najkorzystniejszy jest ,,$redni”
poziom ptynnosci. Szacujac wplyw na warto$¢ przedsiebiorstwa, dojdziemy
do podobnego wniosku, tj. ponownie najbardziej korzystny okaze si¢ wa-
riant ze ,$rednim” poziomem plynnosci, poniewaz w zwigzku z jego zasto-
sowaniem mozna oczekiwa¢ najwyzszego przyrostu wartosci przedsiebior-
stwa, opisang w ponizszym wzorze jako AV.

n

FCF
AV = ‘

B 1+ k)
t=1

gdzie:

FCF - wolne przeplywy pieniezne,

k - stopa kosztu kapitatu,

t — czas, w jakim generowane s3 FCE

Determinanty zwigzane z inwestowaniem w kapital obrotowy netto,
wplywajgce na wartos$¢ przedsiebiorstwa, wymieniono w tabeli 2.

Tabela 2. Determinanty zwigzane z inwestowaniem w kapital obrotowy netto,
wplywajace na wartos$¢ przedsigbiorstwa.

Wptyw na wolne przeptywy Wptyw na koszt kapitatu Wptyw na czas
1. poziom zysku operacyjnego, poszukiwanie najtaiiszych | zagrozenie utrata ptynnosci
2. poziom przychodéw, Zrodet finansowania

3. optymalizacja struktury kapitatowej poprzez
sterowanie poziomem kapitatu obrotowego net-
to, z wykorzystaniem efektywnego zarzadzania
aktywami biezacymi: naleznosciami, zapasami,

4. zarzadzanie $rodkami pienieznymi,

5. zarzadzanie zobowigzaniami wptywa na poziom
kapitatu obrotowego netto.

Zrédto: Opracowanie wlasne.
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7. Podsumowanie

Opisujac zatem warto$¢ przedsigbiorstwa od strony czynnikéw ja tworza-
cych, zwanych generatorami/nosnikami wartosci, kluczowe jest przyjecie
w przedsigbiorstwie procesu/strategii zarzadzania warto$cig przedsiebior-
stwa. Strategii zorientowanej nie tylko na produkt, lecz takze na klienta
i jego priorytety. Przedsiebiorstwo powinno réwniez w sposoéb ciagly oce-
nia¢ efekty podejmowanych decyzji miernikami finansowymi opartymi
na przeptywach pienieznych, a nie jedynie na wartosci osigganego zysku,
jako kategorii ksiegowej. Zatem dla strategii zwi¢kszania wartosci kluczowe
beda:

1. podwyzszenie wartosci zysku operacyjnego i przeptywow pienigznych,

2. uzyskanie znaczacej dynamiki sprzedazy,

. poszukiwanie jak najtanszych zrédet finansowania,

. optymalizacja struktury kapitatowej,

. odchodzenie od zarzadzania przez funkcje i przechodzenie do zarzg-
dzania procesami.

Zarzadzanie przez warto$¢ wymaga zatem ciaglej wyceny przysziosci
z uwzglednieniem prawdopodobienstwa jej wystapienia (ocena ryzyka).
Powinno si¢ tego dokona¢ poprzez rozwoj gléwnych kompetencji, obsza-
réw dzialalnos$ci, w ktorych przedsigbiorstwo moze uzyskac rzeczywiste
przewagi, oraz wycofywania si¢ z obszarow, w ktérych tej przewagi nie ma
i nie jest w stanie w najblizszym czasie jej osiggnac.

Zarzadzanie kapitalem obrotowym w przedsigbiorstwie musi by¢ pod-
porzadkowane strategii zarzadzania wartoscig i wynika¢ ze sprzedazy
oraz koncepcji kontroli kosztow, wowczas dziatania ksztattujace wielkos¢
i strukture majatku obrotowego oraz zobowigzan krétkoterminowych spo-
woduja wzrost wartosci danej spétki. Posiadanie odpowiedniego kapitalu
obrotowego warunkuje zachowanie ciaglosci i rytmicznosci przebiegu ope-
racji gospodarczych w przedsigbiorstwie. Wielko$¢ kapitalu obrotowego
powinna pozostawac¢ w okreslonej relacji m.in. do przychodéw ze sprzeda-
zy, a przyrost kapitalu obrotowego powinien by¢ proporcjonalny do wzro-
stu sprzedazy. Poziom zapotrzebowania na kapital obrotowy dla danego
przedsigbiorstwa zalezy od nastepujacych parametréow: okresu utrzymy-
wania zapasow, okresu $ciggania naleznosci, okresu platnosci zobowigzan
w stosunku do dostawcéw.

Podsumowujac: decyzje finansowe dotyczace kapitalu obrotowego po-
winny optymalizowa¢ wielko$¢ oraz strukture aktywow biezacych z uwagi
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na minimalizacje kosztow ich finansowania. Wszelkie dzialania podejmo-
wane przez zarzadzajacych, jak: monitoring w zakresie kapitalu obrotowego
netto, optymalizacja stanu zapasow, skracanie cyklu nalezno$ci m.in. przez
stosowanie opustéw cenowych za wczesniejszg platnosé, minimalizacja sal-
da wolnej gotéwki, poprawa zarzadzania zobowigzaniami krotkotermino-
wymi czy wdrozenie systemu do zarzadzania fanicuchem dostaw, pozytyw-
nie wplyna na warto$¢ firmy. Zarzadzanie tymi nosnikami wartosci musi
mie¢ jednak koniecznie charakter ciagty.
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MATEUSZ SKOWRONEK

Finansowanie w czasach recesji

,Obys zyl w ciekawych czasach” - jest to stare chinskie przystowie i notabe-
ne, cho¢ brzmi do$¢ optymistycznie, nie ma ono pozytywnego kontekstu.
W starozytnosci funkcjonowalo jako przeklenstwo, zta wrézba i oznaczalo
»koniec §wiata’, jaki znamy. Tak tez si¢ sktada, ze od konca 2019 roku, czyli
swiatowej pandemii COVID-19 - o ironio losu, rozpoczetej w Chinach -
zyjemy w $wiecie, ktorego moje pokolenie Y nie pamigta.

Swiat od poczatku 2020 roku zamierat, lockdown gonit lockdown, ludzi
pozamykano w domach, wszystkie biznesy praktycznie z dnia na dzien si¢
zatrzymaly. Nakladano na nas co chwila nowe obostrzenia, a wiele branz
staneto przed realnym widmem bankructwa.

Swiatowa gospodarka, potgczona siecig tancuchéw dostaw, nagle zacze-
ta drastycznie spowalnia¢. Wszem i wobec malaty wspdtczynniki wzrostu
PKB, a niektorzy eksperci juz w 2020 roku przewidywali swiatowy kryzys
i recesje.

Recepta wigkszosci rzagdéw panstw na swiecie byly dotacje, dofinansowa-
nia, czy tez tak jak w Polsce, tarcze ,covidowe” Juz od kwietnia 2020 roku
rzad, ,probujac” ratowac przedsiebiorstwa, rozpoczal proces ,dodruku
pienigdza”. Jesli odbywatoby sie to w sposdb rozsadny i tylko dla firm po-
trzebujacych, ktérych biznes naprawde ucierpial w pandemii, to mialoby to
jeszcze sens. Jednak szeroki strumien pienigedzy poptynal do firm, ktére tego
wsparcia nie potrzebowaly. Wszyscy rozsadni ludzie wiedzieli, ze jesli na
rynku pojawi si¢ nadpodaz pieniedzy, to sila rzeczy predzej czy pdzniej po-
jawi si¢ wzrost cen, co jest obecnie znane wszystkim ludziom jako inflacja.

Do poczatku 2022 roku rzady na swiecie mocniej lub stabiej dotowaly fir-
my pod przykrywka walki z covidem, jednak w lutym 2022 roku wybuchta
wojna na Ukrainie. Polska, jako kraj przyfrontowy, stala si¢ tym samym
dos¢ mocno podatna na negatywne skutki tego zdarzenia. Szczegdlnie na-
sza gospodarka, ktora byta dos¢ mocno oparta na kontaktach handlowych
z Ukraing, zostala poddana ciezkiej probie. Polscy przedsigbiorcy zaczeli
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borykac¢ si¢ z brakiem pracownikéw, pozamykaly si¢ pewne rynki zbytu
oraz dostaw. To byl kolejny czynnik, ktéry dotozyl sie do sytuacji gospodar-
czej, ktérg mamy obecnie. I cho¢ w czerwcu 2023 roku powoli zaczynamy
wychodzi¢ z trudnej sytuacji gospodarczej, juz tak naprawde od pazdzier-
nika 2021 roku, czyli od pierwszych podwyzek stop procentowych, polska
gospodarka rozpoczeta walke z kryzysem.

Maj 2022. W Polsce pojawia sie widmo recesji

Pomimo ze polskie PKB wcigz byto wzglednie wysokie, a polska gospo-
darka byla rozpedzona, to cz¢s¢ analitykéw bita na alarm, ze mozemy si¢
spodziewac recesji. Co rozumiemy pod pojeciem recesji?

Recesja to termin w ekonomii, szeroko opisujacy spadek aktywnosci go-
spodarczej, ktéry moze by¢ wywolany przez kilka czynnikéw, np.:

— nadmierne zadluzenie,
kryzysy makroekonomiczne lub $wiatowe,
kryzysy sektorowe (np. brak stali),
ryzykowne operacje finansowe,
spadajaca konsumpcja.

Powyzsze przyczyny to oczywiscie nie jest zamkniety katalog. Jasne jest,
ze np. pandemia COVID-19 réwniez byta czynnikiem prowadzacym do re-
cesji.

Aby$smy mogli mowic o recesji, spadek ogélnej aktywnosci gospodarczej
musi by¢ dlugotrwaly. Szacuje sie, ze takie spadki muszg trwac 2-3 kwar-
taly. Mozemy dywagowa¢, czy obecnie przezywamy w Polsce recesje, czy
jednak mamy wzrost gospodarczy, ale nie to jest tematem tego artykutu.
Zastanowmy sie zatem, jak w czasach recesji, czyli spowolnienia gospodar-
czego, kiedy kazdy z nas odczuwa negatywne skutki tego zjawiska, radzi¢
sobie z tak specyficzng materig jak finansowanie przedsigbiorstw.

Finansowanie w czasach recesji

Finansowanie biznesu, niezaleznie, czy jest to biznes maly, sredni czy duzy,
wigze si¢ z odpowiednig umiejetnoscig zapewnienia ptynnosci finansowej
przedsigbiorstwu. Inaczej méwiac, firma musi mie¢ zdolno$¢ do produ-
kowania dobr oraz terminowego regulowania swoich zobowigzan. Brzmi
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to do$¢ banalnie, jednak nalezy pamigtaé, ze polski prywatny biznes jest
stosunkowo mlody i od samego poczatku cierpi na brak kapitatu do wzro-
stu, pomimo iz polska gospodarka rozwija si¢ najszybciej z krajow ,,bloku
wschodniego” po roku 1989.

W artykule na tamach bankier.pl pisalem: ,,Historycznie Polska jest dos¢
specyficznym krajem, jesli chodzi o rynek finansowy. 123 lata zaborow, krot-
ki okres dwudziestolecia miedzywojennego, a potem ponad 50 lat komuni-
zmu doprowadzily do tego, ze niewielki prywatny polski biznes cierpial na
brak kapitalu obrotowego, ktéry nie mogt si¢ skumulowa¢ w rodzinnych
firmach, tak jak to byto przez wieki w zachodniej Europie. W 1988 roku,
po tzw. ustawie Wilczka, nastgpil w Polsce dynamiczny rozwdéj prywatnego
biznesu, «uposledzony» jednak brakiem ptynnosci”.

Najprostsza i najbardziej znang formg finansowania przedsiebiorstw jest
kredyt. Niezaleznie, czy méwimy o kredycie obrotowym, czy tez kredycie
inwestycyjnym, forma ta przez lata byla najbardziej popularna wéréd pol-
skich przedsiebiorstw. Sprawa jest stosunkowo prosta: idziemy do banku,
bank robi analize, przyznaje kredyt i voila. Za chwile mamy pienigdze na
koncie. Jednak co zrobimy wtedy, gdy bank nie zechce przyznac kredytu?

Pomimo iz polski sektor bankowy jest do$¢ duzy i stabilny, niepewne
czasy powoduja, co zrozumiale, pewne ruchy po stronie bankéow. Od paz-
dziernika 2021 roku Narodowy Bank Polski rozpoczat, w celu walki z infla-
¢ja, podnoszenie stop procentowych (zob. rys. 1).

W raporcie przygotowanym przez Narodowy Bank Polski pt. ,,Sytuacja
na rynku kredytowym - wyniki ankiety do przewodniczacych komitetow
kredytowych IV kwartal 2022 r”” mozemy odnalez¢ kilka ciekawych watkow
na temat sytuacji na polskim rynku kredytowym. Najciekawsze opinie to:

- ,»Na IV kwartal 2022 r. banki zapowiadaja dalsze zaostrzanie polity-
ki kredytowej wobec przedsigbiorstw i gospodarstw domowych oraz
oczekujg, z wyjatkiem krotkoterminowych kredytéw dla przedsie-
biorstw, dalszego spadku popytu, ktéry w przypadku dlugotermino-
wych kredytéw dla przedsiebiorstw ma by¢ znaczny”;

- LW IV kwartale 2022 r. banki planuja dalsze zaostrzanie kryteriéw kre-
dytowania przedsigbiorstw, przy czym czesciej w przypadku duzych
przedsigbiorstw niz sektora MSP (procenty netto dla kredytéw krot-
ko- i diugoterminowych, odpowiednio: duze przedsigbiorstwa: —-33%
i —44% oraz sektor MSP: -2% i -11%)”;

! [On-line:] https://nbp.pl/wp-content/uploads/2022/11/rynek_kredytowy_2022_4.pdf.
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- ,Prognozy bankéw odnosnie do popytu na wszystkie rodzaje kredy-
tow dla przedsigbiorstw sg nadal pesymistyczne, przy czym 28% ban-
kow uwaza, ze spadki popytu na kredyty dlugoterminowe dla duzych
przedsigbiorstw moga by¢ znaczne (procenty netto dla kredytéw krot-
ko- i dtugoterminowych, odpowiednio: duze przedsigbiorstwa: —25%
i —=77% oraz sektor MSP: -33% i -63%)”.

Przyczyn tego stanu rzeczy mozemy doszukiwac si¢ na dwoch plaszczy-
znach: banki niechetnie dajg kredyty, szczegélnie gdy zapadly dla nich mato
korzystne wyroki w TSUE, oraz przedsigbiorcy, ze wzgledu na duze stopy
procentowe, wysoka inflacje oraz niepewne srodowisko makroekonomicz-
ne, wywolane np. wojng na Ukrainie, nie chcg bra¢ na siebie ryzyka zacia-
gania dlugu.

Jak widzimy na rysunku 2, inflacja, pomimo ze zacze¢ta spadaé, wcigz
jest daleka od ksigzkowego celu inflacyjnego, czyli 1-2,5%, liczonego jako
wskaznik cen towaréw i ustug w danym kraju. Prézno wigc liczy¢ na to, ze
stopy procentowe zaczng drastycznie spadac.

Powyzsze czynniki, jak widzimy, nie napawaja optymizmem, nie roku-
ja rychlej poprawy na rynku kredytéw dla przedsiebiorstw. Dodatkowo,
wsrdd badanych w raporcie firm przewaza zmiana zapotrzebowania na fi-
nansowanie zapasow i kapitatu obrotowego (zob. rys. 3).

Dlatego nie moga dziwi¢ wyniki, jakie na polskim rynku finansowym
notuje faktoring. Wzrost zapotrzebowania na tego typu produkt z roku na
rok systematycznie rosnie, a dodatkowo forma i dostepnos¢, w jakiej udzie-
lany jest faktoring, przy dzisiejszej sytuacji gospodarczej jest doskonatym
paliwem do dalszego wzrostu calej branzy faktoringowej w Polsce. Dane
Polskiego Zwigzku Faktoringu dobitnie pokazujg korelacje pomiedzy spad-
kiem zainteresowania finasowaniem kredytowym a wzrostem zaintereso-
wania finansowaniem faktoringowym wsréd polskich przedsigbiorstw w la-
tach 2021-2023 (zob. rys. 4i5).
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Rys. 4. Liczba klientéw firm zrzeszonych w PZF
po I kwartale w latach 2021-2023 (w tys.).
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Zrodlo: PZE, [on-line:] https://faktoring.pl/analizy-i-statystyki.

Rys. 5. Obroty firm zrzeszonych w Polskim Zwigzku Faktorow
po I kwartale 2023 r. (w mld zt).
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Zrodto: PZE, [on-line:] https://faktoring.pl/analizy-i-statystyki.

Faktoring systematycznie roénie juz od dobrych kilku lat. Stat si¢ dosko-
nalym narzedziem do rozwoju firm i zapewnia kapital obrotowy nie tylko
w ciezkich czasach, ale rowniez pomagal rozwijac polskie przedsigbiorstwa
w czasach bardziej przyjaznych makroekonomicznie.

Skupmy si¢ jednak na tym, dlaczego faktoring staje si¢ coraz bardziej
popularng formg finansowania przedsiebiorstw. Jakie sg przyczyny tego, ze
faktoring wsréd przedsigbiorstw, co pokazuja badania NBP i PZF, stat si¢
narzedziem alternatywnym lub bardzo czesto wrecz lepszym niz kredyt?

Przyczyn tego stanu rzeczy moze by¢ kilka.

%ZWI#ZEK

w2 FAKTOROW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
FINANSOWANIE W CZASACH RECESJI ] 123

Przede wszystkim od kilku lat widzimy, ze sektor faktoringowy otworzyt
sie na MSP. Bardzo czesto mate lub $rednie firmy nie mogly dosta¢ finanso-
wania, a banki i instytucje faktoringowe nie byly zainteresowane finansowa-
niem firm z tego segmentu. Jednak od poczatkéw 2020 roku sektor matych
i srednich przedsigbiorstw zostat ,,zaopiekowany” przez rynek, szczegdlnie
wsrdd faktoréw niebankowych, co pokazuje dobitnie bardzo szybki wzrost
liczby przedsiebiorstw korzystajacych z faktoringu. Faktoring stal si¢ do-
stepny dla firm o gorszej kondycji finansowej i dla firm z krotkim stazem.
Taki stan rzeczy w sposob umiejetny pomaga tym firmom w czasie kryzysu,
poprawiajgc ich plynnos¢ finansows.

Kolejnym czynnikiem, ktéry spopularyzowat faktoring, jest coraz wiek-
sza wiedza przedsigbiorstw o tym, ze faktoring to nie tylko pienigdze, ale
tez szereg ustug pobocznych, ktorych nie oferuje kredyt. Wedtug raportu
Coface: ,,Niewyplacalnosci firm w Polsce. Raport roczny Coface: Niewypta-
calnosci firm w Polsce w 2022 r”, w latach 2020-2022 w Polsce ro$nie fala
upadlosci firm (zob. rys. 6).

Faktoring dla wielu przedsiebiorstw stal si¢ narzedziem do badania kon-
dycji finansowej kontrahentow. Szczegdlnie w czasach kryzysu dla firm bar-
dzo istotng kwestig stalo si¢ to, czy dany kontrahent, dana transakcja handlo-
wa, czy tez wykonanie ustugi dla danego kontrahenta jest bezpieczne i czy
platnos¢ za takg usluge bedzie terminowa. Faktorzy, jako instytucje, ktore
nabywaja dang wierzytelnos¢, specjalizujg sie¢ w tym, aby platnos¢ za fakture
byla pewna i przede wszystkim terminowa. Szczegélnie dla matych i $red-
nich firm tego typu ,,ustuga” jest niezastgpiona, poniewaz wlasnie takie pod-
mioty nie majg zdolnosci do windykowania przeterminowanych naleznosci.

Kolejnym elementem majacym wplyw na wzrost popularnosci faktorin-
gu wsrdd przedsigbiorstw w czasie kryzysu staly sie coraz dluzsze termi-
ny platnosci. Wiele firm, z powodu przerwanych tancuchéw dostaw, zna-
czaco wydtuzyto swéj cykl produkcyjny. Niejednokrotnie firmy z sektora
MSP byty podwykonawcami dla duzych przedsiebiorstw. I jak jeszcze stan-
dardowe terminy do 30 dni byly dla MSP w miare akceptowalne, tak wy-
dluzenie terminéw przez duzych do 60 dni automatycznie spowodowato
duze problemy. Czasu na reakcje na taki stan rzeczy dla matych i $rednich
przedsigbiorstw byto niewiele, dlatego czes¢ z tych firm ,,ruszyla” po finan-
sowanie, nie chcgc straci¢ dobrego kontrahenta. Jak czytaliSmy w raporcie
NBP, banki uszczelnity polityke kredytows, co automatycznie odcieto czes¢
sektora MSP od mozliwosci zaciagniecia dtugu, a firmy, ktére takg zdolnosé
posiadaty, musiaty przej$¢ dos¢ dlugi i zmudny proces kredytowy. Dlatego
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faktoring niekiedy stal si¢ produktem wrecz niezbednym do zapewnienia
firmom plynnosci finansowej. Budujace jest to, ze rynek faktoringowy bar-
dzo szybko wyszed! naprzeciw potrzebom firm. Niektorzy faktorzy potrafig
udziela¢ milionowych limitéw faktoringowych nawet w kilka godzin, on-
-line, bez zbednych dokumentdéw, co dla firm, ktére potrzebowaty srodkéw
»ha juz’, bylo zbawienne.

Wiele firm zrozumialo réwniez, ze biorgc kredyt obrotowy, firma zadtuza
sie, majac ,potezne” aktywa w swoim portfelu w postaci naleznosci. Duzo
korzystniejszym, co zrozumiate, stalo si¢ dla takich firm skorzystanie z fak-
toringu i wczesniejsze spieniezenie swoich aktywow niz zacigganie dlugu
w postaci kredytu, szczegélnie ze forma oraz dostepno$¢ obu produktow jest
na zupelnie innym poziomie. Dodatkowo, cz¢s¢ firm, majgc mozliwosci, ja-
kie stworzyl rzad, odroczyta skladki na ZUS i US, co nastepnie skutkowalo
ugodami, a tego typu sytuacje nie sg mile widziane przez kredytodawcow.

Dotacje i dofinansowania rzagdowe spowodowaly, Ze na rynku pojawila
sie nadpodaz pienigdza. Tylko naiwni mogli liczy¢, Ze nie spowoduje to in-
flacji. Jak pokazat wykres (rys. 2), inflacja w Polsce wystrzelita w ostatnich
latach do niespotykanych rozmiaréw. Ostatnie tak smutne dane o inflacji
pojawily sie tuz po zmianach ustrojowych na poczatku lat 90. XX wieku. In-
flacja doprowadzita do tego, ze ceny towardéw rosly z dnia na dzien, niekie-
dy, jak np. na rynku stali, z godziny na godzine. Dodatkowo wojna na Ukra-
inie doprowadzila do brakéw niektérych surowcow. Wiele przedsiebiorstw
potrzebowalo gotowki tu i teraz, poniewaz uzyskanie terminéw platnosci
u dostawcow bylo praktycznie niemozliwe. Dlatego faktoring, przyspiesza-
jac sptyw naleznosci, umozliwil wielu firmom zapewnienie swoich dostaw
na dobrym poziomie, co znaczgco przetozylo si¢ na utrzymanie zdolnosci
produkeyjnych. Inflacja miala jeszcze jeden znaczacy wptyw na rozwdj fak-
toringu: bardzo szybko zaczely rosna¢ obroty faktoréw.

Wzrost obrotéw faktorow zrzeszonych w PZF

Jak juz wczesniej widzieliSmy, rynek faktoringu w ostatnich latach bardzo

dynamicznie rdst. Rosty obroty, rosta liczba klientéw korzystajacych z fakto-

ringu. W mojej ocenie, kierowanie si¢ rosngcym poziomem obrotéw moze

by¢ lekko ztudne. Jak juz wczesniej pisalismy, inflacja, ktéra w piku siegneta

18,4% 1/r i byla najwyzsza od 1996 roku, naturalnie doprowadzita do tego,

ze warto$¢ wystawianych faktur VAT byla wyzsza. Dodatkowo wojna na
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Ukrainie doprowadzita do drastycznego wzrostu cen paliw i energii. Ta sy-
tuacja niemal organicznie ,,zbudowata” wysokie obroty w faktoringu, bo, co
zrozumiale, przedsigbiorcy podniesli swoje ceny, finalnie przerzucajac je na
konsumenta. Szczegélnie branze o wysokich potrzebach energochtonnych,
produkeyjne lub dystrybucyjne byly zmuszone do takich dziatan, a to glow-
nie one korzystaja z faktoringu.

Rys. 7. Struktura obrotéw firm zrzeszonych w PZF
po I kwartale 2023 roku w ujeciu sektorowym.
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Zrodlo: PZE, [on-line:] https://faktoring.pl/analizy-i-statystyki.

Obecnie widzimy pewng stabilizacje w polskiej gospodarce. Inflacja wy-
hamowala, przedsigbiorcy dostosowali si¢ do nowych regut panujacych na
rynku, wiec i wzrosty obrotéw wsrdd faktoréw nie sg juz tak imponujace jak
jeszcze rok czy dwa lata temu.

Niezmiernie jednak buduje fakt rosnacej liczby przedsiebiorstw korzy-
stajacych z faktoringu. Powyzsze dane oraz moj komentarz pokazujg, ze
taktoring stal si¢ doskonalym narzedziem do finansowania w czasie stag-
nacji. I cho¢, moim zdaniem, w Polsce nie mozemy méwic jeszcze o recesji,
to bardzo wazne jest, aby przedsiebiorstwa umiejetnie przygotowaly si¢ na
tego typu scenariusz. Oczywiste jest, Ze nikt z nas nie zyczy sobie takiego
stanu rzeczy, jednak jak to méwia, przezorny zawsze ubezpieczony i warto
zawczasu, jak to mowil Bismarck, ,,mie¢ plan B”.
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Sita doswiadczenia klienta. Jak CX
moze zmienic¢ branze faktoringowa

W dzisiejszej konkurencyjnej rzeczywistosci biznesowej doswiadczenie
klienta (CX) stalo si¢ kluczcowym elementem sukcesu firmy. Niezaleznie
od branzy, coraz wiecej przedsigbiorstw zdaje sobie sprawe, ze zadowoleni
klienci to podstawa wzrostu i przewagi konkurencyjnej. Wérdd tych branz,
ktore dostrzegaja ogromng wartos¢ CX, jest takze branza faktoringowa.

Wraz ze wzrostem liczby start-upéw i MSP, ktdére zaczynaja doceniaé
korzysci plynace z faktoringu, rynek staje sie bardziej konkurencyjny. To
ogromny potencjal, ale takze wyzwanie dla firm faktoringowych, ktére mu-
sza dostosowac sie¢ do zmieniajgcych sie oczekiwan i zapewni¢ klientowi
wyjatkowe do$wiadczenie, aby sie wyrdznic.

Firmy faktoringowe juz teraz dostrzegaja wartos¢ CX i podejmuja kroki
w celu poprawy. Wprowadzanie nowoczesnych technologii, takich jak au-
tomatyzacja i sztuczna inteligencja, przynosi znaczace rezultaty. Wedlug ra-
portu McKinsey, firmy, ktére skorzystaly z automatyzacji proceséw obstugi
klienta, zanotowaly wzrost stopnia zadowolenia klientéw o 45%. Niezaprze-
czalne jest, ze CX ma moc przeksztalcania branzy faktoringowe;.

1. Rola doswiadczenia klienta w branzy
faktoringowej

Wspolczesny swiat biznesu ktadzie nacisk na znaczenie Customer Experi-
ence (CX) jako kluczowego elementu sukcesu. Niezaleznie od branzy, do-
$wiadczenie klienta odgrywa centralng role w budowaniu trwatych relacji
i osiaganiu przewagi konkurencyjnej. Branza faktoringowa, bedaca inte-
gralng czescig tego dynamicznego srodowiska, zdaje sobie sprawe, ze inwe-
stycja w doskonale doswiadczenia klienta jest nie tylko korzystna, ale wrecz
niezbedna dla dlugoterminowego sukcesu.
_'/ pvnaze
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W przypadku branzy faktoringowej doswiadczenie klienta odnosi si¢ do
ogolnego procesu interakeji klienta z firmg faktoringowg oraz jakosci ustug
swiadczonych przez te firme. Oto kilka aspektow, w ktérych doswiadczenie
klienta odgrywa wazna role w branzy faktoringowej:

Proces wnioskowania: Proces wnioskowania o faktoring powinien by¢
prosty, fatwy i przyjazny dla klienta. Faktorzy staraja sie uprosci¢ procedu-
ry wnioskowe, minimalizowac¢ ilos¢ dokumentéw wymaganych od klienta
i zapewnia¢ wygodne kanaly komunikacji, takie jak on-line lub aplikacje
telefoniczne.

Szybko$¢ finansowania: Jednym z gléwnych powodoéw, dla ktérych fir-
my korzystaja z ustug faktoringowych, jest potrzeba szybkiego dostepu do
srodkow finansowych. Firmy faktoringowe musza zatem zapewni¢ szybki
czas finansowania, aby sprosta¢ oczekiwaniom klientéw. Im szybciej klient
otrzyma finansowanie, tym lepiej bedzie ocenial swoje doswiadczenie z fir-
ma faktoringowsg.

Obstuga klienta: Wysokiej jakosci obstuga klienta jest kluczowa dla
sukcesu firm faktoringowych. Klienci oczekujg, ze bedg traktowani indy-
widualnie, a ich pytania i problemy beda rozwigzywane w sposob skuteczny
i przyjazny. Wazne jest, aby dostepne byly rézne kanaly komunikacji, ta-
kie jak telefon, e-mail czy czat na zywo, aby klienci mogli skontaktowac si¢
z firma w dogodny dla siebie sposdb.

Transparentnos¢ i jasno$¢ warunkéw: Firmy faktoringowe powinny
zapewni¢ klarowno$¢ i transparentnos¢ w zakresie warunkéw umowy fak-
toringowej. Klienci powinni by¢ w pelni poinformowani o optatach, pro-
wizjach, terminach platnosci i innych istotnych szczegétach. Brak jasnosci
w tych kwestiach moze prowadzi¢ do frustracji i niezadowolenia klientow.

Dlugoterminowe relacje: Doswiadczenie klienta w branzy faktoringo-
wej nie ogranicza sie tylko do pojedynczego wniosku o faktoring. Firmy
faktoringowe, ktére buduja relacje z klientami, starajg si¢ zapewnic satys-
fakcje klienta dlugoterminowo. Faktorzy angazuja si¢ w pomoc i doradztwo
finansowe dla swoich klientow, wspierajac ich rozwdj i sukees.
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2. Kluczowe aspekty CX w branzy
faktoringowej

Indywidualne podejscie do klienta: Kazda firma ma swoje unikalne po-
trzeby i wyzwania finansowe. Dobre firmy faktoringowe rozumiejg to i sta-
rajg sie dostosowac swoje ustugi do indywidualnych potrzeb klienta. Zro-
zumienie branzy, w ktérej dziata klient, oraz specyfiki jego biznesu pozwala
firmie faktoringowej na lepsze dopasowanie oferty do wymagan klienta.
Indywidualne podejscie daje klientowi poczucie, ze jest traktowany priory-
tetowo i ze jego potrzeby sg zrozumiane.

Dostep do platform on-line: W erze cyfrowej platformy on-line odgry-
waja coraz wigksza role we wszystkich branzach, a faktoring nie jest wyjat-
kiem. Firmy faktoringowe oferujace dostep do intuicyjnych platform on-
-line umozliwiajg klientom tatwe i szybkie sprawdzenie informacji o swoich
transakcjach czy o statusie platnosci, a takze pozwalaja na przesytanie do-
kumentow w sposob bezpieczny i wygodny. Dzigki temu klienci maja pet-
ng kontrole nad swoimi finansami i mogg monitorowa¢ swoje transakcje
W czasie rzeczywistym.

Edukacja i doradztwo finansowe: Branza faktoringowa moze pelni¢
role doradcy finansowego dla swoich klientéw. Dobre firmy faktoringowe
nie tylko dostarczaja finansowanie, ale réwniez oferujg wsparcie i doradz-
two w zakresie zarzadzania przeplywem gotéwki, optymalizacji procesow
finansowych i rozwoju biznesu. Poprzez udostepnianie narzedzi i wiedzy fi-
nansowej firmy faktoringowe moga pomoéc klientom w podejmowaniu bar-
dziej $wiadomych decyzji finansowych, co z kolei przyczynia si¢ do wzrostu
zaufania i satysfakcji klienta.

Stala komunikacja i monitorowanie: Waznym elementem do$wiadcze-
nia klienta w branzy faktoringowej jest stala komunikacja i monitorowanie
transakcji. Firmy faktoringowe powinny utrzymywac regularny kontakt
z klientami, informujac ich o postepie w procesie faktoringu, przypomina-
jac o terminach platnosci i udzielajac odpowiedzi na pytania. Systematycz-
ne monitorowanie platnosci i egzekwowanie wierzytelnosci od dtuznikow
sa réwniez kluczowymi elementami zapewnienia klientowi poczucia bez-
pieczenstwa i zaufania.
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Opinie i rekomendacje: W erze medidéw spotecznosciowych i recenzji
on-line opinie klientéw majg ogromne znaczenie dla reputacji firm. Pozy-
tywne opinie i rekomendacje od zadowolonych klientow moga przyciagaé
nowych klientéw i budowa¢ zaufanie do firmy faktoringowej. Dlatego do-
swiadczenie klienta ma dlugoterminowy wplyw na wizerunek firmy i jej
zdolno$¢ do przyciggania nowych klientow.

Bezpieczenstwo i poufno$é: Faktoring wigze sie z przekazywaniem
wrazliwych informacji finansowych. Firmy faktoringowe muszg zatem za-
pewni¢ odpowiednie zabezpieczenia i ochrone danych klienta. Dbaja o po-
ufno$¢ informacji i stosujg procedury bezpieczenstwa, aby chroni¢ interesy
swoich klientow.

Wazne jest, aby firmy faktoringowe skupialy si¢ na tych kluczowych
aspektach CX, aby zapewni¢ pozytywne doswiadczenie klienta, budowaé
lojalnos¢ i przewage konkurencyjng w branzy.

3. Korzysci wynikajace z doskonatego CX
dla firm faktoringowych

Doskonale Customer Experience (CX) w branzy faktoringowej przynosi
wiele korzysci dla firm dzialajacych w tej branzy. Oto niektore z gtéwnych
pozytkow:

Lojalnos¢ klienta: Dobre doswiadczenie klienta prowadzi do jego wiek-
szej lojalnosci. Klienci zadowoleni z ustug faktoringowych sa bardziej
sktonni kontynuowa¢ wspodtprace z tg samg firmga faktoringowg i korzystac
z jej ustug w przyszlosci. Lojalni klienci przyczyniaja si¢ do stabilnosci bi-
znesu i generujg powtarzalne przychody.

Pozytywne rekomendacje: Satysfakcjonujace doswiadczenie klienta
sklania go do dzielenia si¢ swoimi pozytywnymi opiniami i rekomendacja-
mi. Wspdlczesne technologie i media spotecznos$ciowe umozliwiaja fatwe
udostepnianie opinii, co moze przycigga¢ nowych klientéw do firmy fakto-
ringowej. Pozytywne rekomendacje stanowia skuteczng forme¢ marketingu
szeptanego, ktory przyczynia si¢ do wzrostu zainteresowania i rozpozna-
walnosci firmy.
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Przewaga konkurencyjna: Branza faktoringowa jest konkurencyjna,
a doskonale CX stanowi wazng przewage konkurencyjng. Firmy faktorin-
gowe, ktdre koncentruja si¢ na zapewnieniu wyjatkowego doswiadczenia
klienta, moga wyr6znic sie na tle innych firm na rynku. Pozytywne opinie
klientéw, reputacja dostawcy wysokiej jakosci ustug oraz zdolnos¢ do spet-
niania indywidualnych potrzeb klientéw przyczyniajg sie do przyciggania
nowych zainteresowanych i zwigkszania udziatu w rynku.

Retencja klientéw: Dobre CX przyczynia si¢ do utrzymania istniejacych
klientow. Satysfakcjonujgce doswiadczenie klienta sprawia, ze jest on mniej
sktonny do zmiany dostawcy ustug faktoringowych. Retencja klientéw jest
bardziej optacalna niz zdobywanie nowych klientéw, dlatego inwestowanie
w doskonate CX moze przynies¢ dtugoterminowe korzysci finansowe dla
firm faktoringowych.

Efektywnos¢ operacyjna: Skoncentrowanie si¢ na doskonatym CX wy-
maga od firm faktoringowych ciagtej analizy i doskonalenia swoich proce-
séw operacyjnych. Poprawa efektywnosci operacyjnej, eliminacja zbednych
procedur i redukcja btedéw przyczyniaja sie nie tylko do lepszego doswiad-
czenia klienta, ale réwniez do zwigkszenia efektywnosci i rentownosci
funkcjonowania firmy.

4. Tworzenie spersonalizowanych
i wyjatkowych doswiadczen klienta

W dzisiejszym konkurencyjnym s$rodowisku biznesowym, gdzie klienci
maja szeroki wybdr dostawcow, tworzenie spersonalizowanych i wyjatko-
wych doswiadczen klienta stalo sie niezbednym elementem strategicznego
podejscia do zarzadzania. Firmy zdajg sobie sprawe, ze zadowoleni i lojalni
klienci sg kluczem do dlugoterminowego sukcesu i wzrostu. Wtasnie dlate-
go coraz wigcej organizacji, niezaleznie od branzy, inwestuje w budowanie
relacji opartych na spersonalizowanych doswiadczeniach, ktére wyrézniaja
ich na rynku.

Wartos¢ tworzenia spersonalizowanych i wyjatkowych doswiadczen
klienta jest nie do przecenienia. Klienci oczekujg, ze firmy beda rozumiaty
ich indywidualne potrzeby, dostarczaly im produktow i ustug dopasowa-
nych do ich preferencji oraz angazowaly ich na poziomie emocjonalnym.
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Dlatego tez zdolno$¢ do tworzenia unikalnych doswiadczen klienta stata si¢
nieodlgcznym elementem strategii biznesowych w wielu branzach, w tym
finansowe;j.

Spersonalizowane do$wiadczenia klienta w dziedzinie ustug finanso-
wych stajg sie kluczowym czynnikiem réznicujagcym wsroéd konkurencji.
Firmy $wiadczgce ustugi finansowe, takie jak banki, firmy ubezpieczeniowe
czy doradcy finansowi, zdajg sobie sprawe, ze klienci oczekujg wiecej niz
tylko standardowych ustug. Szukajg oni indywidualnego podejscia, ktore
uwzglednia ich unikalne cele, potrzeby i preferencje.

Czy tworzenie spersonalizowanych i wyjatkowych doswiadczen klien-
ta jest jedynie trendem lub moda, czy raczej rzeczywista wartoscia, ktéra
przyczynia si¢ do rozwoju biznesu? Zanim zdecydujemy si¢ na podjecie de-
cyzji o wdrozeniu jakiegokolwiek projektu zwigzanego z budowaniem do-
swiadczen klienta, warto wiedzie¢ na czym to polega. Oto kilka kluczowych
elementéw:

Poznanie klienta: Aby mé6c dostosowaé doswiadczenia do indywidual-
nych preferencji klientéw, wazne jest zgromadzenie jak najwigkszej ilosci
informacji o nich. Mozna to osiggnac¢ poprzez analize danych demogra-
ficznych, historii zakupow, interakcji z klientem i preferencji komunikacyj-
nych. Im lepiej zrozumiemy naszych klientow, tym skuteczniej bedziemy
w stanie spelni¢ ich oczekiwania.

Na podstawie zgromadzonych danych klientéw mozemy personalizowa¢
oferte, aby lepiej odpowiadata ich potrzebom i preferencjom. Mozemy re-
komendowac¢ produkty lub ustugi, ktore sg zgodne z ich wczesniejszymi za-
kupami lub wyborami innych klientéw o podobnych profilach. Personaliza-
cja oferty sprawia, ze doswiadczenie klienta jest bardziej trafne i atrakcyjne.

Indywidualne podejscie: Po zdobyciu wiedzy o klientach mozemy do-
stosowac nasze dziatania do ich indywidualnych potrzeb. Mozemy oferowac
spersonalizowane rekomendacje produktéw lub ustug, sugerowac dodatko-
we elementy, ktére mogg ich zainteresowac, lub tworzy¢ oferty specjalnie
dla nich. Wazne jest, aby klienci czuli, ze sg traktowani indywidualnie i ze
ich preferencje s brane pod uwage.

Komunikacja wielokanalowa: Dostarczanie klientom réznych kanatow
komunikagcji jest kluczowe dla budowania spersonalizowanych do$wiad-
czen. Niektorzy klienci wolg rozmawia¢ przez telefon, inni woleliby wysyla¢
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e-maile lub korzysta¢ z czatu na zywo. Wazne jest, aby umozliwi¢ klien-
tom wybdr preferowanego kanalu i zapewnic¢ sp6jnos¢ komunikacji miedzy
nimi. Przejécie miedzy ré6znymi kanatami powinno by¢ fatwe i niezawodne.

Wyjatkowe doswiadczenia: Moze to zabrzmie¢ troche dziwnie dla bran-
zy finansowej, ale tworzenie niezapomnianych i wyjatkowych momentow
dla klientéw ma kluczowe znaczenie w budowaniu lojalnosci i satysfakcji
klienta. Niezwykte doswiadczenia maja moc wyréznienia firmy $wiadczacej
ustugi finansowe sposrod konkurencji. Klienci zapamigtujg nie tylko ofe-
rowane produkty i ustugi, ale takze sposob, w jaki zostali obstuzeni, i jakie
emocje im towarzyszyly. Tworzenie niezapomnianych momentéw pozwala
firmom finansowym budowa¢ wi¢z emocjonalng z klientem, co przeklada
sie na wigkszg lojalnos¢, rekomendacje i dlugoterminowg wartos¢ klienta.

Takie doswiadczenia sprawiaja, ze klienci czujg si¢ wazni i docenieni.

Doskonala obstuga klienta: Wysoka jako$¢ obstugi klienta jest niezbed-
na do tworzenia spersonalizowanych doswiadczen. Wtasciwe szkolenie per-
sonelu, szybka reakcja na zapytania klientéw, uprzejme i pomocne podej-
$cie oraz skuteczne rozwigzywanie probleméw majg kluczowe znaczenie.
Doskonata obstuga klienta to fundament, na ktérym opiera si¢ tworzenie
spersonalizowanych i wyjatkowych doswiadczen. Kiedy personel jest odpo-
wiednio wyszkolony i posiada umiejetnos¢ efektywnej komunikacji, moze
skutecznie odpowiada¢ na potrzeby i oczekiwania klientow. Szybka reakcja
na zapytania i problemy, uprzejme i pomocne podejscie oraz skuteczne roz-
wigzywanie problemdéw budujg pozytywne wrazenie i wzmacniajg zaufanie
klienta do firmy finansowej. Doskonata obstuga klienta nie tylko zaspokaja
biezgce potrzeby klientéw, ale rowniez buduje trwale relacje oparte na wza-
jemnym zrozumieniu i wsparciu.

Ciagle doskonalenie: Proces tworzenia spersonalizowanych doswiad-
czen klienta nie konczy si¢ na jednorazowym dziataniu. Wazne jest ciggte
monitorowanie i analiza efektow, zbieranie informacji zwrotnych od klien-
tow oraz wdrazanie ulepszen. Bedac otwartymi na sugestie i stale dosko-
nalac nasze procesy, mozemy jeszcze lepiej spetnia¢ oczekiwania klientow
i dostosowywac nasze dzialania do ich zmieniajacych si¢ potrzeb. Monito-
rowanie i analiza efektow naszych dziatan pozwala nam lepiej zrozumiec,
co dziata dobrze, a co mozna poprawic. Istotne jest rowniez gromadzenie
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informacji zwrotnych od klientéw, aby poznac¢ ich perspektywe i pozyskaé
cenne wskazowki dotyczace doskonalenia naszych ustug.

Wdrazanie ulepszen jest nieodlgczng czgscig procesu tworzenia sperso-
nalizowanych doswiadczen klienta. Na podstawie zgromadzonych infor-
macji i sugestii klientéw mozemy dostosowywac nasze dziatania, wprowa-
dza¢ nowe rozwigzania i udoskonala¢ istniejgce procesy. Poprzez adaptacje
i innowacje mozemy nie tylko zadowoli¢ obecnych klientow, ale takze przy-
ciagga¢ nowych i utrzymywac trwale relacje z nimi.

Wszystkie te elementy razem tworza spersonalizowane i wyjatkowe do-
swiadczenia klienta, ktore sg zgodne z ich preferencjami i potrzebami. Po-
przez indywidualne podejscie, komunikacje wielokanalows, personalizacje
oferty, tworzenie wyjatkowych momentéw, doskonala obstuge klienta oraz
ciggle doskonalenie mozemy budowac trwate i wartosciowe relacje z naszy-
mi klientami.

5. Wptyw CX na lojalnos¢ klientéw w faktoringu

Wspolczesna branza faktoringowa stoi przed wyzwaniem zwigzanym z za-
pewnieniem zadowolenia i utrzymaniem lojalnosci klientéw w coraz bar-
dziej konkurencyjnym srodowisku. Aby osiggnac przewage konkurencyjna,
firmy faktoringowe zdaja sobie sprawe, ze kluczem do sukcesu jest dbatos¢
o doswiadczenie klienta (CX).

Doswiadczenie klienta odgrywa nieoceniong role w ksztaltowaniu relacji
z klientami w branzy faktoringowej. Proces wnioskowania o faktoring musi
by¢ uproszczony i intuicyjny, minimalizujgc obcigzenie dokumentacyjne
dla klienta. Szybkie finansowanie jest jednym z gtéwnych czynnikoéw, ktéry
przyciaga firmy do faktoringu. Firmy faktoringowe musza wigc zapewnic
blyskawiczne procesy, aby sprosta¢ rosngcym oczekiwaniom klientéw.

Obstuga klienta staje si¢ kluczowym punktem konkurencyjnym. Wysoka
jakos¢ obstugi, réznorodnos¢ kanatéw komunikacji i indywidualne podej-
$cie do klientow to elementy, ktore przyciagaja klientéw i wptywaja na ich
diugoterminowy lojalnos¢.

Badania potwierdzajg, ze doswiadczenie klienta ma bezposredni wptyw
na lojalnos¢ klientéw. Wedtug danych Zendesk, 75% konsumentéw przy-
znaje, ze pozytywne doswiadczenia sklaniajg ich do pozostania z dang fir-
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mga. Warto réwniez zauwazy¢, ze zadowoleni klienci czg¢sciej polecaja ustugi
faktoringowe innym, co przeklada si¢ na pozyskiwanie nowych klientow.

Branza faktoringowa musi zmierzy¢ si¢ z rosnacg konkurencjg i zmie-
niajgcymi sie oczekiwaniami klientéw. Wiasnie dlatego doskonalenie CX
staje sie kluczowym elementem strategii sukcesu w tej dziedzinie. Firmy
faktoringowe, ktére zrozumieja wartos¢ doskonatego doswiadczenia klien-
ta i skoncentrujg si¢ na spelnianiu oczekiwan klientéw, beda miaty przewa-
ge na rynku i zyskaja lojalnych klientéw, ktérzy pozostang z nimi na dlugie
lata.

6. Technologie i innowacje poprawiajace CX

Technologie i innowacje stanowig kluczowy element poprawy CX, zapew-
niajac firmom lepsze zrozumienie klientéw, usprawnienie proceséw i two-
rzenie spersonalizowanych interakcji. Firmy, ktdre wykorzystuja te mozli-
wosci, majg szans¢ budowac silne relacje z klientami, zwigkszac lojalnos¢
i osigga¢ przewage konkurencyjng na rynku. Jednak wazne jest, aby tech-
nologie byly odpowiednio wdrazane i dostosowane do indywidualnych
potrzeb klientow, aby zapewni¢ autentyczne, warto$ciowe i przyjemne do-
swiadczenie.

Firmy, ktore wykorzystuja nowoczesne narzedzia, majg mozliwos¢ two-
rzenia spersonalizowanych, wygodnych i satysfakcjonujgcych interakeji
z klientami. Oto kilka sposobéw poprawy CX poprzez innowacje i wdraza-
nie osiggnie¢ nowych technologii:

Analiza danych i sztuczna inteligencja: Wykorzystanie zaawansowanej
analizy danych i sztucznej inteligencji pozwala firmom na lepsze zrozumie-
nie preferencji, potrzeb i zachowan klientow. Wedtug badania przeprowa-
dzonego przez McKinsey, firmy finansowe, ktére wykorzystujg Al w anali-
zie danych, majg poéttora raza wieksze szanse na zwigkszenie przychodow.
Poprzez analize¢ duzej ilo$ci danych firmy moga tworzy¢ spersonalizowane
oferty, rekomendacje produktow i indywidualne podejscie do klienta.

Automatyzacja i chatboty: Automatyzacja procesow biznesowych,
w tym obslugi klienta, moze znacznie usprawni¢ CX. Chatboty, czyli pro-
gramy komputerowe z funkcja dialogu, moga odpowiada¢ na pytania klien-
tow w czasie rzeczywistym, zapewniajac natychmiastowe wsparcie i rozwig-
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zanie probleméw. Wedlug badan Gartnera, do 2025 roku az 70% interakcji
z klientami bedzie prowadzonych za posrednictwem chatbotéw.

Bankowos¢ mobilna i aplikacje: Rozwdj bankowosci mobilnej i aplika-
cji umozliwia klientom wygodny i natychmiastowy dostep do swoich kont,
zarzadzanie finansami i przeprowadzanie transakcji. Dzieki funkcjom ta-
kim, jak platnosci mobilne czy mobilne powiadomienia, firmy moga za-
pewni¢ fatwos¢ obstugi i personalizowane funkcje.

Interakcje omnichannel: Technologie pozwalajg na tworzenie spojnego
i spersonalizowanego doswiadczenia klienta na réznych kanatach komu-
nikacji. Wedlug badania Aberdeen Group, firmy, ktére korzystaja z omni-
channel, maja o0 89% wiekszg szans¢ na utrzymanie swoich klientéw. Klienci
moga zacza¢ interakcje z firmg na jednym kanale (np. na stronie interneto-
wej) i kontynuowac na innym (np. przez czat na zywo), bez utraty kontekstu
czy spadku jakosci obstugi.

Personalizacja tresci: Dzieki technologiom firmy moga dostarcza¢
klientom spersonalizowane tresci, takie jak rekomendacje produktéw, ofer-
ty specjalne czy spersonalizowane komunikaty. Na podstawie danych o pre-
ferencjach i zachowaniach klienta firmy moga dostarczac trafne i interesu-
jace informacje.

Analiza sentymentu: Zaawansowane narzedzia analizy sentymentu
pozwalajg firmom monitorowa¢ opinie klientéw na temat ich produktow
i ustug. Poprzez analiz¢ komentarzy w mediach spotecznosciowych, opi-
nii klientéw czy ankiet firmy moga lepiej zrozumiec¢ oczekiwania klientow
i wprowadzac¢ ulepszenia w swoich produktach i ustugach.

Personalizowane reklamy i marketing: Dzieki analizie danych, techno-
logie pozwalajg firmom na tworzenie personalizowanych kampanii rekla-
mowych i marketingowych. Odpowiednio dobrane reklamy i komunikaty
moga trafia¢ do odpowiednich klientéw w odpowiednim momencie, co
zwieksza skutecznos¢ i zaangazowanie.

Zatem technologie i innowacje majg niezwykle duze znaczenie dla trans-
formacji CX w branzy finansowej. Firmy, ktéore efektywnie wykorzystuja
te narzedzia, moga tworzy¢ wyjatkowe, spersonalizowane i warto$ciowe
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doswiadczenia klienta. Kluczem do sukcesu jest zrozumienie klientéw, ich
oczekiwan i dostosowanie rozwigzan technologicznych do indywidualnych
potrzeb. Poprawa CX nie tylko zwigksza satysfakcje klientdéw, ale rowniez
przyczynia sie¢ do osiagania przewagi konkurencyjnej i wzrostu biznesu
w branzy finansowe;j.

7. Doskonalenie obstugi klienta
jako element strategii

Doskonalenie obstugi klienta stalo si¢ kluczowym elementem wspolczes-
nych strategii biznesowych, a liczby jednoznacznie pokazuja, ze firmy, ktore
inwestujg w lepsze doswiadczenia klientow, osiggaja znaczace korzysci. We-
dlug raportu ,,Customer Experience Impact Report”, az 86% klientow jest
sktonnych zaptaci¢ wigcej za produkt lub ustuge, jesli otrzymaja wyjatkowa
obsluge klienta. Ponadto badania przeprowadzone przez Bain & Compa-
ny wykazaly, ze zwigkszenie wskaznika lojalnosci klientéw o zaledwie 5%
moze prowadzi¢ do wzrostu zyskéw firmy od 25% do 95%.

Personalizacja obstugi klienta staje si¢ kluczcowym czynnikiem sukce-
su. Wedlug raportu Salesforce ,,State of the Connected Customer”, az 84%
klientow stwierdza, ze wazne jest dla nich bycie traktowanym jak osoba,
a nie numer w bazie danych. Dodatkowo az 77% klientéw uwaza, ze po-
zytywne do$wiadczenie z jednym przedstawicielem firmy wplywa na ich
ogolng opinie o firmie.

Podejscie proaktywne w obstudze klienta ma takze ogromny wplyw na
satysfakcje klientéw. Wedlug badan opublikowanych w ,,Harvard Busi-
ness Review”, firma, ktora skutecznie rozwigzuje problem klienta, zwigksza
prawdopodobienstwo, ze ten klient wréci do niej, az o 70%. Ponadto 55%
klientow stwierdza, ze bycie obstugiwanym przed problemem, zanim go
zglosza, jest dla nich wazne.

Warto réwniez podkresli¢, ze doskonalenie obstugi klienta to nie tylko
dzialania reaktywne, ale takze podejscie proaktywne do rozwigzywania
problemoéw. Wedtug badania ,,Customer Rage”, przeprowadzonego przez
Arizona State University, tylko 5% klientéw, ktdrzy zgtaszaja problem i zo-
staja obsluzeni w sposob proaktywny, staje sie ,klientami utraconymi”
W przeciwienstwie do tego az 37% klientow, ktorzy zglaszajg problem i nie
otrzymuja proaktywnej reakeji, rozwaza zmiane dostawcy ustug.
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Zarowno kierownictwo, jak i personel obstugujacy klienta powinni za-
angazowac si¢ w budowanie kultury organizacyjnej skoncentrowanej na
klientach. Badania przeprowadzone przez Deloitte pokazujg, ze 62% firm
uwaza zaangazowanie pracownikéw za kluczowy strategie poprawy do-
swiadczenia klienta. Jednak tylko 49% tych firm posiada formalne plany
szkolen dla personelu zwigzane z obstuga klienta.

Podsumowujac: statystyki jednoznacznie pokazuja, ze doskonalenie ob-
stugi klienta to kluczowy element strategii biznesowych. Firmy, ktére inwe-
stuja w personalizacje, podejscie proaktywne i zaangazowanie pracowni-
kow, osiagaja wyzszy poziom lojalnosci klientéw i przewagi konkurencyjnej
na rynku.

8. Wyzwania i trendy w doskonaleniu CX

Doskonalenie doswiadczenia klienta (CX) w branzy finansowej to nie-
ustanny proces, ktéry wymaga uwzglednienia réznych wyzwan i trendéw.
Wedlug raportu ,,Future of CX in Financial Services”, opracowanego przez
PwC, az 73% klientéw uwaza, ze doswiadczenie klienta jest kluczowym
czynnikiem wplywajacym na ich decyzj¢ wyboru ustug finansowych.
Jednym z gtéwnych wyzwan jest rosngca konkurencja na rynku finanso-
wym. Firmy muszg stawi¢ czofa nie tylko innym instytucjom finansowym,
ale takze nowym graczom, takim jak fintechy i platformy platnosci. Wedtug
badania przeprowadzonego przez Deloitte, az 55% klientéw rozwaza zmia-
ne swojego banku, jesli nie spelnia on ich oczekiwan dotyczacych CX.
Spdjnos¢ doswiadczenia klienta na réznych kanaltach komunikacji to ko-
lejne wyzwanie. Wedlug raportu Salesforce ,,State of the Connected Cus-
tomer”, 76% klientow oczekuje, ze firma bedzie rozumiata ich potrzeby
i preferencje, niezaleznie od tego, z jakiego kanatu korzystajg. Wdrozenie
strategii omnichannel jest kluczowe, aby zapewni¢ spojne i spersonalizowa-
ne interakcje, niezaleznie od tego, czy klient korzysta z witryny interneto-
wej, aplikacji mobilnej, czatu na zywo czy tradycyjnej obstugi telefoniczne;j.
Rozwdj nowych technologii stanowi zaréwno wyzwanie, jak i szanse dla
firm finansowych. Wedlug raportu EY ,,Global Banking Outlook”, 85% ban-
kow uwaza, ze inwestycje w technologie sa kluczowe dla poprawy doswiad-
czenia klienta. Sztuczna inteligencja (AI) i automatyzacja proceséw bizneso-
wych pozwalajg na szybsze i bardziej spersonalizowane reakcje na potrzeby
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klientow. Przykladowo, chatboty sa wykorzystywane przez 64% instytucji
finansowych do udzielania szybkich odpowiedzi na pytania klientéw.

Personalizacja jest kolejnym waznym trendem w doskonaleniu CX. We-
diug raportu Accenture ,,Personalization Pulse Check’”, 91% klientéw prefe-
ruje firmy, ktdre oferujg spersonalizowane oferty i rekomendacje. Dlatego
firmy finansowe coraz czesciej wykorzystujg zaawansowane techniki ana-
lizy danych, takie jak analiza predykcyjna i uczenie maszynowe, aby lepiej
zrozumie¢ preferencje klientow i dostarcza¢ im indywidualnie dostosowa-
ne rozwigzania.

Wprowadzenie nowych technologii i strategii CX wymaga odpowiednie-
go przygotowania personelu. Badanie przeprowadzone przez Gartner po-
kazuje, ze 89% firm finansowych uwaza, iz kompetencje cyfrowe personelu
sg kluczowe dla skutecznego wdrazania strategii CX. Firmy muszg inwesto-
wac w szkolenia, aby personel posiadal odpowiednie umiejetnosci techno-
logiczne i potrafil efektywnie korzysta¢ z nowych narzedzi i rozwigzan.

Podsumowujac: doskonalenie CX w branzy finansowej wymaga uwzgled-
nienia réznych wyzwan i trendéw. Konkurencja, sp6jno$¢ na réznych kana-
tach, nowe technologie, personalizacja i odpowiednie szkolenie personelu
to kluczowe czynniki wplywajace na sukces w poprawie CX. Firmy finan-
sowe, ktore skutecznie radzg sobie z tymi wyzwaniami i dostosowuja si¢
do najnowszych trendéw, maja szans¢ zbudowac silne relacje z klientami,
zwiekszy¢ lojalno$¢ i osiagnac przewage konkurencyjna na rynku.

9. Jak CX moze przeksztalci¢ branze
faktoringowa - przysztos¢ CX w faktoringu

W dzisiejszym dynamicznym $wiecie biznesu Customer Experience (CX)
odgrywa kluczowg role w sukcesie firm. Branza faktoringowa nie jest wy-
jatkiem, a przeciwnie - jej transformacja pod wplywem CX ma potencjal
rewolucyjny. Rozwoj CX w branzy faktoringowej stwarza nie tylko nowe
mozliwosci, ale réwniez stanowi odpowiedz na wyzwania i potrzeby wspol-
czesnych przedsigbiorcow.

Przesledzimy kluczowe trendy, ktére ksztaltuja przyszltos¢ CX w fak-
toringu, takie jak: automatyzacja procesdw, personalizacja ustug, rozwoj
technologii mobilnych i analiza danych. Bedziemy bacznie obserwowac,
jak faktorzy wykorzystuja te narzedzia, aby dostosowac swoje oferty do in-
dywidualnych potrzeb klientéw i zapewni¢ im doskonate doswiadczenia.
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Branza faktoringowa stoi przed niezwyklymi wyzwaniami, ale réwniez
wielkimi szansami. Przeobrazenie CX w faktoringu jest nieuniknione,
a rozdzial ten pomoze nam zrozumie¢, jak faktorzy moga przeksztalci¢
swoje operacje, wzbogaci¢ relacje z klientami i osiggnac przewage konku-
rencyjna w coraz bardziej konkurencyjnym $rodowisku biznesowym.

Nowoczesne narzedzia, takie jak sztuczna inteligencja i analiza danych,
stawiajg faktoréw na czele innowacji. Moga one $ledzi¢ preferencje klientow,
zachowania i potrzeby, tworzac spersonalizowane rekomendacje i oferty na
miar¢ kazdej firmy. Wykorzystanie automatyzacji i chatbotéw umozliwia
szybka i bezproblemowg obstuge, odpowiadajac na pytania klientéw w cza-
sie rzeczywistym.

Wizja faktoringu staje si¢ jeszcze bardziej intrygujaca, gdy patrzymy
na bankowos$¢ mobilng i aplikacje. Teraz klient moze zarzadza¢ finansami
w dowolnym miejscu i czasie, dokonywa¢ ptatnosci mobilnych i otrzymy-
waé powiadomienia, ktére pozwalaja na biezacg orientacje w finansach.
Dzigki technologiom omnichannel interakcja klienta z faktorem jest spojna
i niezakldcona, bez wzgledu na to, czy korzysta z witryny internetowej, cza-
tu na zywo, czy aplikacji mobilne;.

Wielka rewolucje CX w branzy faktoringowej przynosi réwniez perso-
nalizacja tresci. W oparciu o preferencje klientow faktorzy dostarczaja im
spersonalizowane oferty, rekomendacje produktéw i informacje, ktére sa
dla klientéw naprawde wartosciowe. Wykorzystujac analiz¢ sentymentu, sg
w stanie monitorowac ich opinie i oczekiwania, co pozwala faktorom jesz-
cze lepiej dostosowac swoje ustugi.

Nie zapominajmy réwniez o ciaggtym dazeniu faktorow do doskonalenia
i innowacji. Zyskujac wiedze na temat najnowszych trendéw i oczekiwan
klientow, faktorzy sa w stanie wprowadza¢ nowe technologie, jak sztuczna
inteligencja i uczenie maszynowe, ktére poprawiaja zarzadzanie portfelem
klientow, procesy decyzyjne i efektywnos¢ dzialania.

CX to klucz do przeksztalcenia branzy faktoringowej. To nie tylko opty-
malizacja procesow i dostarczanie ustug, ale przede wszystkim budowanie
dtugoterminowych relacji opartych na zaufaniu, wartosci i spersonalizowa-
nym podejsciu. Przeksztalcenie CX w branzy faktoringowej otwiera nowe
mozliwosci dla faktoréw i przynosi korzysci zaréwno dla nich, jak i dla ich
klientow.
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ANNA JAGOSZ

Czy konsumenci s3 klientami
faktoréw? Analiza pojecia
»ykonsument” z perspektywy faktora

i jego ustug w odniesieniu do trendu
zmian w prawie i szczegélnej ochrony
interesdw osoéb fizycznych

Faktorzy swiadczg ustugi faktoringowe, za pomoca ktérych klienci moga ak-
tywnie zarzadza¢ nalezno$ciami przedsigbiorstwa w celu poprawy plynno-
$ci finansowej. Z praktyki wiemy, ze klientami faktorow sg zazwyczaj spotki
prawa handlowego prowadzace swojg dzialalnos¢ w wielu branzach, gléwnie
w sektorze MSP, a nie osoby fizyczne, ktére chcg uzyskad finansowanie swoich
prywatnych inwestycji zwigzanych z codziennym zyciem osobistym. Jednak
jak podchodzi¢ do klientow, ktorzy jako osoby fizyczne prowadza swoja dzia-
talnos¢ gospodarcza? Czy nalezy traktowac ich jako konsumentéw? Kogo de
facto mozemy uzna¢ za konsumenta w odniesieniu do $§wiadczonych przez
faktorow ustug finansowych? Czy poreczyciele zobowigzan klientéw wynika-
jacych z zawartych umow faktoringowych sg dla faktora konsumentami? Czy
istnieje ryzyko, ze klient zarzuci faktorowi stosowanie klauzul abuzywnych
w swoich umowach? Postaram si¢ odpowiedzie¢ na zadane pytania w opar-
ciu o obowigzujace regulacje prawne, jak i orzecznictwo w tym zakresie.

Kim jest konsument?
Nalezy najpierw wskaza¢, ze w polskim systemie prawnym nie funkcjonuje

jedna uniwersalna definicja konsumenta, poczynajac od pojecia konsumen-
ta, okreslonego w tresci art. 76 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej', odno-

! Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz.U. z 1997 r. Nr 78,
poz. 483 z pdzn. zm.), dalej zwana ,,Konstytucja”
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szacego si¢ do obowigzku nalozonego na wladze publiczne co do ochrony
konsumentoéw, uzytkownikow i najemcéw przed dziataniami zagrazajacymi
ich zdrowiu, prywatnosciibezpieczenstwu oraz przed nieuczciwymi prakty-
kami rynkowymi, stanowigcego legalne gwarancje ,wszelkim podmiotom,
w szczegblnosci osobom fizycznym, ktdre, jakkolwiek ich stosunki ksztal-
towane s3 na zasadzie autonomii woli, to jednak zajmuja stabsza pozycje,
przede wszystkim, cho¢ nie wyltacznie, ekonomiczna w ramach ich relacji
z profesjonalnymi uczestnikami gry rynkowej”?, po te najbardziej popu-
larng, kluczows dla systemu prawa polskiego definicje¢ zawarta w Kodeksie
cywilnym’, do ktérej ustawodawca odsyta w innych ustawach zwyklych,
np. w Ustawie o ochronie konkurencji i konsumentéw*. Jednak oceny, czy
dana osoba w konkretnej sytuacji (przy dokonywaniu konkretnej czynnosci
prawnej) moze by¢ uznana za konsumenta, nie mozna kazdorazowo doko-
nywac pod katem definicji wskazanej w k.c. Szczegélnie w ustawach regu-
lujacych stosunki prywatnoprawne wystepuja definicje konsumenta, ktore
maja zastosowanie jedynie do czynnosci objetych zakresem danej ustawy.

Zgodnie z art. 22' k.c., ,Za konsumenta uwaza si¢ osobe fizyczng doko-
nujaca z przedsiebiorcg czynnos$ci prawnej niezwigzanej bezposrednio z jej
dzialalno$cig gospodarczg lub zawodows”. Nalezy wskaza¢ na cztery ele-
menty tworzgce wskazang definicje:

1. konsumentem moze by¢ tylko osoba fizyczna,

2. konsument musi dokonywac¢ czynnosci prawnej,

3. czynno$¢ prawna pozostaje w relacji niezwigzanej bezposrednio z jej

dzialalnoscig gospodarczg lub zawodowa,

4. przedsigbiorca jest adresatem oswiadczenia woli ztozonego przez kon-

sumenta.

Dokonujgc definicji podmiotowej wskazanej w art. 22! k.c., ustawodawca
wprost odnosi si¢ do 0s6b fizycznych, jednak co wazne dla faktoréw, réw-
niez moze objac te osoby fizyczne, ktére prowadza dzialalnos¢ gospodarcza.

W tym miejscu warto odnies¢ sie rowniez do prawa unijnego w zakre-
sie pojmowania pojecia ,,konsument” W prawie unijnym definicje poje-
cia ,konsument” znajduja si¢ w licznych aktach prawnych i tworzone s3

2 Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 13 wrzesnia 2005 r. w sprawie o sygn. akt
K 38/04.

? Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. z 2022 ., poz. 1360 z p6zn.
zm.), dalej zwana ,,k.c.

* Art. 4 pkt 12 Ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw
(Dz.U. 22021 1., poz. 275 z pdzn. zm.).
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kazdorazowo na potrzeby konkretnego aktu. Jednak sg one, co do zasady,
tozsame. Przykladowo, warto wskaza¢ na nastepujace definicje, do ktorych
odnosi si¢ Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej w wyrokach, na kté-
re zostanie zwrdcona nast¢pnie uwaga:

— zgodnie z art. 2 lit. b Dyrektywy 93/13°: ,,«<konsument» oznacza kazda
osobe fizyczna, ktora w umowach objetych niniejszg dyrektywa dziata
w celach niezwigzanych z handlem, przedsi¢biorstwem lub zawodem
[z dzialalnoscig gospodarczg lub zawodowa]”;

— zgodnie z art. 2 pkt 1 Dyrektywy 2011/83°: ,,«konsument» to kazda oso-
ba fizyczna, ktéra w umowach objetych tg dyrektywa dziala w celach
niezwigzanych z dziatalnoscig handlowa, gospodarcza, rzemieslnicza
ani wykonywaniem wolnego zawodu”.

Kolejnym elementem jest dokonywanie czynno$ci prawnej przez konsu-
menta — w tym przypadku mowa m.in. o zawarciu umowy faktoringu oraz
ustanowieniu do niej zabezpieczen. Jednak co najbardziej istotne (i co sta-
nowi kolejny element tworzacy definicje), to wykladnia pojecia ,,czynno-
$ci prawnej niezwigzanej bezposrednio z dzialalno$cia gospodarcza lub
zawodowa osoby fizycznej”. W tym celu najlepiej postuzy¢ sie dotychczas
wypracowanym orzecznictwem, a tam podnosi sig, ze kryterium to oznacza,
iz status konsumenta nie podlega ocenie abstrakcyjnej, tylko w odniesieniu
do konkretnej czynnosci prawnej’. Co wigcej, w wyroku Sadu Apelacyjne-
go w Warszawie® zawarto orzeczenie: ,,Dla oceny statusu strony czynno$ci
prawnej jako konsumenta istotne znaczenie ma stan istniejgcy w chwili do-
konywania tej czynnosci prawnej. Poza tym dla oceny tej nie ma znaczenia
subiektywne przekonanie danej osoby, Ze nie dokonywala ona z przedsie-
biorcg okreslonych czynnosci prawnych w ramach dzialalnosci gospodar-
czej, lecz okolicznosci mogace postuzy¢ obiektywnej ocenie charakteru tej
dzialalno$ci. Dla uznania strony za konsumenta istotne znaczenie ma to,
czy dokonana przez osobe fizyczng z przedsi¢biorca czynno$¢ prawna

> Dyrektywa Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warun-
kéw w umowach konsumenckich (Dz.Urz. UE.L 1993 Nr 95, s. 29).

¢ Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/83/UE z dnia 25 pazdziernika
2011 r. w sprawie praw konsumentdw, zmieniajaca dyrektywe Rady 93/13/EWG i dyrekty-
we 1999/44/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 85/577/
EWG i dyrektywe 97/7/WE Parlamentu Europejskiego i Rady.

7 Wyrok Sadu Najwyzszego z 27 maja 2022 r., w sprawie o sygn. akt IT CSKP 314/22.

8 Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie, V Wydzial Cywilny z dnia 19 grudnia 2022 r.
w sprawie o sygn. akt V ACa 223/22.
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nie jest bezposrednio zwigzana z dzialalnoscig gospodarcza lub zawo-
dowa osoby fizycznej. Nacisk na intensywno$¢ powigzania, ktéra zawarta
jest w art. 22" k.c., wymaga uwzglednienia tego ujecia z rozwazeniem rodza-
ju czynnosci i jej przedmiotu oraz przeznaczenia nabywanego towaru lub
uslugi. Status osoby fizycznej jako konsumenta okresla konkretne zdarzenie
cywilnoprawne objete hipotezg art. 22' k.c., a dzialanie konsumenta musi
by¢ zwigzane z zaspokajaniem potrzeb wlasnych, osobistych, prywat-
nych danego podmiotu i jego rodziny, jest nastawione na zapewnienie
funkcjonowania gospodarstwa domowego. Wynikajaca z art. 22' k.c. bez-
posrednio$¢ powigzania generalnie nie oznacza jednak, ze kazda czyn-
nos$¢ wykraczajaca poza ramy okreslonej branzy, w ktorej dziala przed-
siebiorca, automatycznie zapewnia ochrone wlasciwg konsumentowi,
gdyz wykonywanie dzialalnosci gospodarczej obejmuje takze czynnosci
zmierzajace do stworzenia wlasciwych warunkow do jej wykonywania.
W przypadku ciagu czynnosci, ktorych celem jest rozpoczecie dzialalno-
$ci gospodarczej, funkcjonalnie jej zatem sluzacych, wylaczona zostaje
ochrona konsumencka”.

Zatem nalezy przyjaé, Ze mowa jest o czynnosciach wykonywanych przez
klientéw — osoby fizyczne gtéwnie w celach osobistych, nie zwigzanych z ich
aktywnoscig w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j.

Dodatkowo, jak wskazuje si¢ w literaturze przedmiotu’: ,Konsumentem
mozna by¢ wylacznie w zakresie czynnoéci prawnych niezwiazanych bez-
posrednio z wlasna dzialalno$cia gospodarcza lub zawodows. Decyduje
brak zwigzku danej czynnosci z wymieniong dziatalnoscia, a nie to, czy taka
dzialalno$¢ jest w ogdle prowadzona przez osobe dokonujaca czynnosci
prawnej. Do uznania, ze mamy do czynienia z konsumentem, wystarczy
brak bezposredniego zwigzku czynnosci z dzialalnoscig gospodarcza lub
zawodowg; istnienie posredniego zwigzku nie wyklucza zatem uznania da-
nej osoby za konsumenta”.

Przykladem jest réwniez wyrok Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Euro-
pejskiej w sprawie Costea®, w ktérej adwokat prowadzacy wlasng kance-
larie zawarl umowe kredytu i podnosit m.in. stosowanie przez bank nie-
uczciwego charakteru jednego z warunkéw umowy kredytu, dotyczacego

° Kodeks cywilny. Komentarz, red. K. Osajda, aut. W. Borysiak [et al.], wyd. 31, Warsza-
wa 2023.

1 Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 3 wrze$nia 2015 r. w spra-
wie C-110/14 Horatiu Ovidiu Costea przeciwko SC Volksbank Romania SA.
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prowizji od ryzyka, a zatem wskazywal na niewaznos¢ tego postanowienia.
Trybunal stwierdzil, iz ,art. 2 lit. b) Dyrektywy 93/13 nalezy intepretowac
w ten sposdb, ze osobe fizyczng wykonujacg zawdd adwokata i zawierajaca
umowe kredytu z bankiem, w ktorej to umowie nie zostalo okreslone prze-
znaczenie kredytu, mozna uzna¢ za konsumenta w rozumieniu przytoczo-
nego przepisu, jezeli wspomniana umowa nie jest zwigzana z dziatalnoscia
zawodowg tego adwokata”. Na marginesie: dodatkowo podniesiono, ze wy-
soki poziom wiedzy fachowej adwokata nie ma wplywu na to, Ze jest strong
stabsza w stosunku z przedsigbiorcg (walor posiadanej wiedzy nie ma wpty-
wu na zakwalifikowanie osoby fizycznej jako konsumenta).

Jesli chodzi o ostatni element tworzacy definicje konsumenta, czyli waru-
nek, zeby przedsiebiorca byt adresatem oswiadczenia woli ztozonego przez
konsumenta, wskazuje on na cel ochrony, ktdrg objeta jest osoba fizyczna,
a mianowicie ochrone stabszej strony stosunku prawnego w relacji z profe-
sjonalistg obrotu gospodarczego.

Odnoszac powyzsze do sytuacji faktoréw, nalezy zauwazy¢, ze klienta-
mi faktora faktycznie moga by¢ osoby prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza
(w tym wspolnicy spotek cywilnych), jednak z uwagi na charakter $wiadczo-
nej przez faktora ustugi faktoringu za kazdym razem bedzie ona zawierana
w bezposrednim zwigzku z prowadzong przez osobe fizyczng dziatalnos-
cig gospodarczy. Faktorzy, poprzez udzielone w ramach umowy faktorin-
gu finansowanie, pozwalaja malym przedsiebiorcom - osobom fizycznym
prowadzacym dzialalnos$¢ gospodarcza uzyskac ptynnos¢ finansows, a wiec
stwarzajg warunki do wykonywania dzialalnosci. Co istotne, przedmiotem
umowy faktoringu jest cesja wierzytelnosci powstalych z tytutu dostawy
towarow lub $wiadczenia ustug przez klientéw wlasnie w ramach dzialal-
nosci gospodarczej, ktora wykonuja. Nie sposéb stwierdzié, ze zawarcie
umowy klienta z faktorem nie ma bezposredniego zwiazku z wykonywana
dzialalno$cig, mimo Zze wykracza poza przedmiot jego dziatalnosci. Zatem
faktorzy moga ustali¢ bez watpienia, Ze ich klientami nie s3 konsumenci
w rozumieniu art. 22' k.c.

Czy poreczyciele sg konsumentami?

Bardzo czesto jako zabezpieczanie zobowigzan klienta wynikajacych z umo-
wy faktoringu faktor odbiera od klienta weksel in blanco, ktéry dodatkowo
jest poreczony. Dyskusja odnosnie statusu zaréwno wystawcy weksla —
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klienta, jak i poreczyciela jako konsumenta odzyta wraz z wejsciem w zycie
ustawy z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy — Kodeks postepowania
cywilnego oraz niektérych innych ustaw”. Na mocy noweli ustawodaw-
ca m.in. rozszerzyl ochron¢ konsumentéw poprzez wprowadzenie zmian
w postepowaniu o wydanie nakazu zaptaty przeciwko zobowigzanemu
z weksla lub czeku, jezeli dluznikiem jest konsument. Zmiany polegaja na
wprowadzeniu obowigzku przedstawienia wraz z pozwem umowy, z kto-
rej wynika roszczenie zabezpieczone wekslem, wraz z deklaracjg wekslowa
i zalgcznikami oraz obowigzku zamieszczenia w tresci pozwu oswiadczenia,
czy roszczenie dochodzone pozwem powstato w zwigzku z umowg zawarta
z konsumentem. Nowela zmienita takze Prawo wekslowe odnosnie zasad
wreczania weksli w zwigzku z umowami zawieranym przez przedsiebior-
cow z konsumentami — weksel z klauzulg ,,nie na zlecenie”, gdy zostal wre-
czony przedsigbiorcy w celu spelnienia lub zabezpieczenia wierzytelnosci,
ktéra wynika z umowy zawartej z konsumentem.

W zwigzku z faktem, ze powszechng praktyka wsrdod faktorow jest od-
bieranie poreczenia wekslowego od 0séb fizycznych (np. udzialowcéow,
cztonkow zarzadu i cztonkoéw ich rodzin), w srodowisku faktorow powstato
pytanie, czy faktycznie powyzsze zmiany nalezy zastosowaé w przypadku
kazdego poreczyciela, gdy wystawcyg weksla jest przedsigbiorca. Odpowie-
dzi na to pytanie warto szuka¢ w dotychczas wypracowanym orzecznictwie.
Trybunal Sprawiedliwosci Unii Europejskiej wskazal: ,, Artykutl 15 ust. 1
Rozporzadzenia Rady (WE) nr 44/2001 z dnia 22 grudnia 2000 r. w sprawie
jurysdykcji i uznawania orzeczen sagdowych oraz ich wykonywania w spra-
wach cywilnych i handlowych (Dz.Urz. WE L z 2001 r. Nr 12, str. 1 ze zm.)
nalezy interpretowac w ten sposob, ze osoba fizyczna, ktdra jest $cisle po-
wigzana pod wzgledem zawodowym ze spotka, bedac na przyklad jej
dyrektorem zarzadzajacym lub wiekszosciowym wspolnikiem, nie moze
zosta¢ uznana za konsumenta w rozumieniu tego przepisu, jezeli pore-
cza ona weksel wystawiony w celu zabezpieczenia zobowigzan ciazacych
na tej spolce z tytulu umowy dotyczacej udzielenia kredytu [...]"

Podobne klarowne stanowisko zaprezentowal Sad Najwyzszy, ktory
analizowal sprawe matzonka poreczajacego za zobowigzania swojej Zony

! Ustawa z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy — Kodeks postepowania cywilnego
oraz niektdrych innych ustaw (Dz.U. z 2021 ., poz. 1655).

2 Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 14 marca 2013 r. w spra-
wie o sygn. akt C-419/11.
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prowadzacej dzialalnos¢ gospodarczg, wynikajace z umowy kredytu. Sad
Najwyzszy wskazal przypadki, w ktorych taki poreczyciel nie moze zostaé
zakwalifikowany jako konsument”: ,Mozliwe jest przyjecie, iz dana oso-
ba prowadzi dzialalno$¢ zawodowa (gospodarczy), jezeli jest powigzana
z przedsiebiorca, za ktérego zobowigzania porecza: 1) funkcjonalnie, np.
jest czlonkiem organu tego przedsiebiorcy (spélki) lub 2) majatkowo,
bedac np. wspolnikiem spélki. Innymi slowy, okreslony charakter po-
wigzan miedzy dana osoba a przedsiebiorca moze wskazywac, ze osoba
ta prowadzi dzialalno$¢ zawodowa (gospodarcza) i dlatego konkretna
czynno$¢ (udzielenie poreczenia) jest dokonywana w ramach tej dzia-
lalnosci. Z oczywistych przyczyn argumentacja ta nie moze wprost odno-
si¢ sie do malzonkéw. Nie mozna przeciez méwic o takich powigzaniach
malzonkéw na plaszczyznie zarzadzania lub udzialéw w majatku. Nie bu-
dzi jednak watpliwosci, Ze malzonek moze wspotdziala¢ w prowadzeniu
dzialalnos$ci gospodarczej przez drugiego malzonka (przedsiebiorce),
a jego stopien zaangazowania moze by¢ na tyle znaczny, ze bedzie po-
zwalal na uznanie tej partycypacji za dzialalnos¢ zawodowa lub gospo-
darcza, nawet wowczas, gdy malzonek ten formalnie takiej dzialalnosci
nie prowadzi i nie jest przedsi¢biorca ujawnionym w CEIDG. Sytuacja
taka wykluczalaby traktowanie takiego malzonka jako konsumenta
w rozumieniu art. 22' k.c.”.

Podsumowujac: w przypadku poreczycieli istotne jest zbadanie, czy pore-
czyciel prowadzi dziatalnos$¢ gospodarcza lub zawodowa w $cistym zwigzku
z przedsiebiorca, za ktérego zobowigzania porecza. Jesli tak, to nie powi-
nien on zosta¢ uznany za konsumenta. Ma to miejsce najpewniej w przy-
padku poreczenia udzielonego przez czlonkéw zarzadu przedsigbiorcy -
wystawcy weksla, czy tez poreczenia udzielonego przez wigkszos$ciowego
wspolnika przedsigbiorcy. Zatem w przypadku zabezpieczen do umow
faktoringowych faktorzy moga mie¢ do czynienia zaréwno z poreczeniem
przez osobe fizyczng, ktorej nie mozna zakwalifikowa¢ jako konsumenta,
jak rowniez z poreczycielami, ktérzy tymi konsumentami sg (np. malzon-
kowie wspolnikow spolek osobowych). Z tego wzgledu warto sprawdzic,
czy faktor jest zabezpieczony przed ewentualng koniecznoscig wniesienia
powddztwa przeciwko poreczycielowi posiadajacemu status konsumenta.

B Wyrok Sadu Najwyzszego — Izba Cywilna z dnia 13 wrzesnia 2022 r. w sprawie o sygn.
akt IT CSKP 757/22.
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Klient: w zawartej przeze mnie umowie
zastosowano klauzule abuzywne!

Klauzule niedozwolone (tzw. klauzule abuzywne) to postanowienia umow-
ne, ktoére ksztaltujg prawa i obowigzki konsumenta w sposob sprzeczny
z dobrymi obyczajami, razaco naruszajac jego interesy. Co do zasady, takie
postanowienia nieuzgodnione indywidualnie nie wigza konsumenta, chyba
ze w sposob jednoznaczny okreslajg gtowne swiadczenia stron, w tym ceng
lub wynagrodzenie (art. 385-385 k.c.).

Po wejsciu w Zycie 1 stycznia 2021 r. nowelizacji k.c., temat klauzul abu-
zywnych wrdcit na nowo. Ustawodawca w tredci art. 385 k.c. rozszerzyl za-
kres stosowania ww. przepisow dotyczacych konsumentéw w odniesieniu
do osoby fizycznej zawierajacej umowe bezposrednio zwigzana z jej
dzialalno$cia gospodarcza, gdy z tresci tej umowy wynika, ze nie posia-
da ona dla niej charakteru zawodowego, wynikajacego w szczegolnosci
z przedmiotu wykonywanej przez nia dzialalnosci gospodarczej, udo-
stepnionego na podstawie przepisow o Centralnej Ewidencji i Informacji
o Dzialalnosci Gospodarczej. Adresatami tego przepisu staly si¢ osoby
fizyczne prowadzace dzialalno$¢ gospodarcza (w tym wspolnicy spotek
cywilnych) czy tez rolnicy indywidualni - zakladajac oczywiscie, ze dane
podmioty zawierajg dang umowe bezposrednio zwigzang z ich dzialalnos-
cig gospodarcza, jednak, co zostalo podkreslone powyzej, nie posiada ona
dla nich charakteru zawodowego. I wlasnie ten ostatni walor stwarza wiele
watpliwosci. Pojawia sie pytanie, czy przedsigbiorcy maja za kazdym razem
sprawdza¢ PKD osoby fizycznej prowadzacej dziatalnos¢ gospodarcza i we-
ryfikowa¢, czy dana czynnos$¢ prawna jest zwigzana z jej charakterem dzia-
talnosci? Taka préba i tak nie databy gwarancji uzyskania prawidtowych
ustalen.

O umowach zawieranych w ramach dziatalnosci gospodarczej, zawiera-
nych w zwigzku z jej zawodowym charakterem méwimy w sytuacji, gdy
s zwigzane z branzg lub specjalizacjg, w jakiej dziala konkretny podmiot.
To umowy, na podstawie ktérych klient §wiadczy to, co ma rzeczywiscie
do zaoferowania swojemu kontrahentowi. O zawieraniu umowy niezwig-
zanej z zawodowym charakterem dzialalnosci mamy do czynienia, gdy
podmiot:

a) dokonuje czynnosci prawnej niezwigzanej z dziatalnoscia gospodar-

cz3 — mowa o sytuacji typowej, w ktorej przedsiebiorca (osoba prowa-
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dzaca dziatalnos¢ gospodarcza) dokonuje zakupu towaru lub ustugi na
zaspokojenie potrzeb swojego gospodarstwa domowego;

b) dokonuje czynnosci prawnej zwigzanej z dziatalnoscig gospodarcza,
ale z tresci tej czynnosci bedzie wynikalo, ze dla osoby taka czynnos¢
nie ma charakteru zawodowego.

Wowczas jest traktowany jak konsument.

Konieczna bedzie kazdorazowa ocena, czy dana umowa jest zwigzana

z dziatalnoscig gospodarcza prowadzong przez klienta, czy tez nie i czy
dana czynno$¢ prawna ma charakter zawodowy dla klienta. Pamigtajmy
jednak, ze ta rozszerzona ochrona ma zastosowanie jedynie w przypadku
oceny postanowien umownych pod wzgledem abuzywnosci, a nie zmienia
(nie rozszerza) zakresu podmiotowego pojecia konsument.

Warto w tym miejscu przytoczy¢ wydane niedawno orzeczenie Trybu-
nalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, w ktérym udzielit odpowiedzi
na zadane przez Sad Rejonowy dla Warszawy-Woli w Warszawie pytanie
prejudycjalne, odnoszace si¢ do sytuacji, w ktérej umowa ma charakter
mieszany: z jednej strony jest zawierana na cele prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, a z drugiej — na cele prywatne. Sprawa dotyczyla zawartej
umowy kredytu hipotecznego przez malzonkéw: zony prowadzacej dzia-
talnos¢ zawodowa w formie spotki cywilnej oraz meza pracujgcego jako
$lusarz na podstawie umowy o prace. Finansowanie uzyskane w ramach
kredytu miato zosta¢ przeznaczone w 35% na cele zwigzane z dziatalnoscia
gospodarczg zony (na splate zadtuzenia wynikajgcego z prowadzonej dzia-
talnosci gospodarczej przez zong), zas§ w 65% na cele konsumpcyjne (w tym
remont nieruchomosci), niezwigzane z dzialalnoscig gospodarcza zadnego
z malzonkow.

Trybunal orzekl: ,[...] art. 2 lit. b) Dyrektywy 93/13 nalezy interpretowac
w ten sposob, ze pojecie «konsumenta» w rozumieniu tego przepisu obej-
muje osobe, ktéra zawarta umowe kredytu do uzytku czesciowo zwigza-
nego z jej dzialalnoscig gospodarcza lub zawodowa, a w czesci niezwia-
zanego z ta dzialalnoscia, wspélnie z innym kredytobiorca, ktory nie
dzialal w ramach swojej dzialalnosci gospodarczej lub zawodowej, jezeli
cel dzialalnosci gospodarczej lub zawodowej jest tak ograniczony, Ze nie
jest on dominujacy w ogolnym kontekscie tej umowy”. Dodatkowo wska-
zal: ,[...] art. 2 lit. b) Dyrektywy 93/13 nalezy interpretowac w ten sposob, ze

" Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 8 czerwca 2023 r. w spra-
wie C-570/21.
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w celu ustalenia, czy dana osoba jest objeta zakresem pojecia konsumenta
w rozumieniu tego przepisu, a w szczegolnosci, czy gospodarczy cel umowy
kredytu zawartej przez te osobe jest tak ograniczony, ze nie jest on domi-
nujacy w ogdlnym kontekscie tej umowy, sad odsylajacy jest zobowigza-
ny uwzglednic¢ wszystkie istotne okolicznosci towarzyszace tej umowie,
zarowno ilosciowe, jak i jakosciowe, takie jak w szczegdlnosci podzial
wykorzystania pozyczonego kapitalu na dzialalno$¢ zawodowa i pozaza-
wodowa, a w przypadku wiekszej liczby kredytobiorcow okolicznos¢, ze
tylko jeden z nich realizuje cel gospodarczy lub ze kredytodawca uzalez-
nil udzielenie kredytu przeznaczonego na cele konsumenckie od czes-
ciowego przeznaczenia pozyczonej kwoty na splate dlugéw zwiazanych
z dzialalno$cia gospodarcza lub zawodowy”.

W przypadku przywotanego wyroku rozstrzygniecie doprowadzilo do
wnioskow, ze nalezato matzonkow potraktowac jako konsumentéw, jednak
Trybunal sformutowal warunki, jakie nalezy ustali¢ przy ocenie, czy dana
osoba fizyczna ma zosta¢ zakwalifikowana jako konsument w sytuacji za-
warcia umowy dotyczacej dziatalnosci zaréwno zawodowej, jak i pozaza-
wodowe;j.

Notabene przedmiotowe rozszerzenie ochrony konsumenta na oso-
be fizyczng zawierajaca umowe bezposrednio zwigzang z jej dzialalnoscia
gospodarczg, gdy z tresci tej umowy wynika, Ze nie posiada ona dla niej
charakteru zawodowego, jest przejawem rozszerzenia przez prawo krajowe
ochrony przewidzianej w prawie unijnym (dyrektywach) na przedsigbior-
cow w sytuacji, gdy dyrektywy stosuje si¢ wytacznie do umdw zawieranych
z konsumentami. Taki zabieg jest dozwolony pod warunkiem, Ze nie naru-
szy to przepisow traktatowych, w szczegdlnosci tych dotyczacych podsta-
wowych wolnosci rynkowych. Przykladem takiego rozwigzania jest sprawa
Patrice di Pinto®”, w ktorej Trybunal stwierdzit, ze nie ma przeszkdd, aby
przepisy prawa krajowego uznawaly za konsumentow takze przedsiebior-
cow, nawet jesli poszczegdlne dyrektywy konsumenckie ograniczajg pojecie
konsumenta do osé6b fizycznych.

Wraz z wejsciem w zycie nowelizacji faktorzy stangli przed wyzwaniem,
jak zminimalizowa¢ mozliwo$¢ uznania za niedozwolone postanowienia
stanowigce tre$¢ ich umow produktowych. Naturalne jest, ze srodowisko
faktorow nie chce ograniczy¢ swoich mozliwosci reakeji na zdarzenia po-

5 Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 14 marca 1991 r. w spra-
wie C-361/89 Criminal proceedings v. Di Pinto.
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wstajgce w trakcie realizacji umowy faktoringowej, przykladowo takich,
jak nagte pogorszenie sytuacji finansowej klienta lub jego kontrahenta, wo-
bec ktérego wierzytelnosci zostaly scedowane na faktora. Z tego wzgledu
wiele spotek faktoringowych dokonalo przegladéw tresci swoich umow
i wprowadzito modyfikacje postanowien poprzez stworzenie katalogow za-
mknietych sytuacji, w ktorych faktor moze dokona¢ wskazanych w tresci
umowy czynnosci. Przykltadowo: faktor moze jednostronnie podja¢ decyzje
o wstrzymaniu finansowania w przypadkach przewidzianych enumeratyw-
nie w postanowieniach umowy faktoringu, znanych klientowi w momencie
zawierania umowy. Takie doprecyzowanie niektorych postanowien umow
faktoringowych pozwala faktorom na zminimalizowanie ryzyka powoty-
wania sie przez osoby fizyczne, o ktérych mowa w art. 385 k.c., na wyste-
powanie w umowach produktowych klauzul niedozwolonych, ktoére ich nie
wiaza.

Nalezy zauwazy¢ jednak, ze samo oswiadczenie klienta, w ktérym stwier-
dza, ze wszystkie (lub poszczegdlne) postanowienia umowy zostaly uzgod-
nione z nim w spos6b indywidualny, nie zmniejsza ryzyka uznania klauzuli
za abuzywnag, w szczegdlnosci, jesli postanowienia, ktére zgodnie ze stwier-
dzeniem majg by¢ efektem indywidualnych uzgodnien, sg de facto elemen-
tem umow masowo zawieranych. Jak wskazal Prezes Urzedu Ochrony Kon-
kurencji i Konsumenta w jednej ze swoich decyzji': ,Nie jest tym samym
uzasadnione okreslenie z goéry we wzorcu wykorzystywanym do masowego
zawierania umow z konsumentami, ze postanowienia byty przedmiotem
indywidualnych uzgodnien. Wbrew stanowisku Spéiki, oswiadczenie za-
mieszczone we wzorcu nie moze stanowic potwierdzenia faktu prowadzenia
negocjacji. Bezzasadne sg tez twierdzenia Spoéiki, ze sama tylko mozliwos¢
(dopuszczalnos¢) negocjowania umowy oznacza, Ze jej postanowienia rze-
czywiscie negocjacjom podlegaly, nawet jesli, jak wskazala Spoltka, klienci
z wlasnego wyboru tego nie czynig”

Podsumowanie
Konsumenci nie s3 klientami firm faktoringowych. W ramach swiadcze-

nia ustugi faktoringu faktor poza podstawowym z ekonomicznego punktu
widzenia $wiadczeniem (finansowaniem wierzytelnosci objetych przele-

¢ Decyzja Prezesa UOKiK nr RPZ-33/2012 z dnia 13 listopada 2012 r.
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wem) moze $wiadczy¢ ustugi réwniez w przedmiocie inkasa, ewidencjo-
nowania wplywow naleznosci, administracji dokumentacji, windykacji.
Zatem charakter umowy faktoringu jest bezposrednio powigzany z dzia-
talnoscig gospodarcza wykonywang przez klienta, ktérym moze by¢ osoba
fizyczna prowadzgca dzialalno$¢ gospodarcza lub wspolnik spoiki cywilnej,
co dyskwalifikuje klienta jako konsumenta w rozumieniu art. 22' k.c.

W przypadku ustanowienia zabezpieczenia w postaci weksla porgczone-
go przez osoby fizyczne nalezy zwrdci¢ uwage na relacje pomiedzy poreczy-
cielem a podmiotem, za ktérego zobowigzania porecza. W przypadku, gdy
jego dzialalno$¢ gospodarcza lub zawodowa pozostaje w $cistym zwigzku
z przedsiebiorca, za ktérego zobowigzania porecza, to taki poreczyciel nie
moze zosta¢ uznany za konsumenta.

Istotne jest jednak, iz poprzez rozszerzenie ochrony konsumenckiej do-
tyczacej niedozwolonych postanowien umownych faktorzy powinni miec¢
swiadomos¢ tego, ze klienci, ktérzy zawarli umowe faktoringu niezwigza-
ng z charakterem zawodowym ich dzialalnosci (a tak niestety bedzie za-
zwyczaj), moga podwazaé postanowienia umowy faktoringu przed sadem.
Stuszny wydaje si¢ przeglad umow faktoringowych i wprowadzenie zmian
do ich tresci, aby doprecyzowaé postanowienia, ktére moglyby zostaé
uznane za abuzywne. Wprowadzenie standardu odbierania o§wiadczen od
klientéw, w ktérych klienci bedg zapewnia¢ o indywidualnych uzgodnie-
niach postanowien ich wigzacych, jest watpliwym zabiegiem w celu zmini-
malizowania ryzyka uznania postanowien umow faktoringowych za niedo-
zwolone.
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Faktura ustrukturyzowana
i Krajowy System e-Faktur -
wptyw na procesy faktoringowe

Faktura ustrukturyzowana (w skrdcie zwana takze e-fakturg) to elektronicz-
ny dokument wystawiany w formie strukturalnej, ktéra umozliwia automa-
tyczne przetwarzanie danych na niej zawartych. Jest alternatywa dla trady-
cyjnej faktury papierowej lub faktury w formacie PDF (dla tej ostatniej do
tej pory czgsto stosowano zamiennie sformulowanie ,e-faktura”). Faktury
ustrukturyzowane sa tworzone zgodnie z ustalonym odgdrnie standardem,
ktory okresla ukiad danych, a takze format pliku, w jakim jest wystawia-
na. Gléwna cecha tego typu faktur jest mozliwos¢ masowego przetwarzania
zawartych na nich informacji przez réznego rodzaju systemy informatycz-
ne. Dane na fakturze sa uporzadkowane w taki sposdb, ze mozliwa jest ich
pdzniejsza automatyczna ekstrakcja oraz przetwarzanie, na przykiad w celu
importu do systemu ksiegowego, faktoringowego lub tez analizy danych.
Faktury ustrukturyzowane wykorzystuja rézne standardy formatow, takie
jak XML (ang. Extensible Markup Language) lub EDI (ang. Electronic Data
Interchange). Te standardy wyznaczaja precyzyjne pola, ktére powinny by¢
zawarte na kazdej fakturze, np.: dane sprzedawcy, nabywcy, szczegoty doty-
czace produktow lub ustug, ceny, podatki lub tez inne informacje koniecz-
ne do prawidlowego rozliczenia calej transakeji. Krajowy System e-Faktur
(KSeF) na chwile obecng korzysta z formatu XML. Faktura ustrukturyzo-
wana przyjmuje format zgodny ze strukturg logiczng e-faktury opublikowa-
ng w Centralnym Repozytorium Wzoréw Dokumentéw Elektronicznych
(CRWDE) na platformie ePUAP. Korzystanie z faktur ustrukturyzowanych
moze nie$¢ ze sobg wiele korzysci. Po pierwsze, umozliwiaja one bardziej
efektywne przetwarzanie danych przez rézne systemy informatyczne, co
z kolei moze przyspieszy¢ proces rozliczen i zredukowaé ryzyko bledow.
Po drugie, ulatwiaja znacznie ich archiwizacje oraz wyszukiwanie, ponie-
waz dane sg fatwiej dostepne. Po trzecie, faktury wystawiane w KSeF moga
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wspiera¢ automatyczng kontrole zgodnosci z regulacjami prawnymi, co
przyczynia si¢ do poprawy zgodnosci podatkowej i rachunkowosci. Fakto-
rzy mogg tez czerpac analogiczne korzysci poprzez fatwy dostep do danych
zawartych na takich fakturach.

Czym charakteryzuje si¢ faktura ustrukturyzowana?

— Nie jest ona ani papierowa, ani elektroniczna w dotychczasowym ro-
zumieniu.

— Musi by¢ wystawiona w formacie XML zgodnym z okre$long struk-
turg opublikowang w Centralnym Repozytorium Wzoréw Dokumen-
tow Elektronicznych.

— Musi by¢ wystawiona przy uzyciu KSeF.

— Musi zawierac przydzielony numer identyfikujacy te fakture w tym sy-
stemie.

Wprowadzenie faktur ustrukturyzowanych wymaga dostosowania syste-
moéw informatycznych zaréwno po stronie wystawcy faktur, nabywcy to-
waru czy ustugi, ale tez po stronie firm trzecich, takich jak faktor czy bank.
Niezbedne moze by¢ rowniez odpowiednie zabezpieczenie faktur, aby za-
pobiec nieuprawnionemu dostepowi lub modyfikacji danych na fakturze.
W przypadku $ciggania faktur z KSeF istotnym elementem calego procesu
jest takze uprawnienie danej osoby do odbioru niektdérych faktur otrzymy-
wanych przez faktora.

Faktury ustrukturyzowane, jako narzedzie walki z naduzyciami w obsza-
rze VAT, nie s pomystem naszego ustawodawcy. Tego typu rozwigzanie jest
juz stosowane chociazby w Hiszpanii, Portugalii czy we Wloszech. Dzieki
wprowadzeniu faktur ustrukturyzowanych oraz Krajowego Systemu e-Fak-
tur fiskus zyskal nowe zaawansowane narzedzie do elektronicznej kontroli
podatnikéw, przy pomocy ktérego bedzie mégt na biezagco monitorowaé
transakcje handlowe pomiedzy podmiotami.
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Trwa juz okres przejsciowy, w ktérym faktury ustrukturyzowane dzia-
tajg réwnolegle z fakturami papierowymi i fakturami przesytanymi w for-
mie elektronicznej. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze zmiany moga dotyczy¢
réznych systemow i aplikacji, ktore wykorzystujg obieg faktury, a nie tylko
systemow back-office stricte dedykowanych do obstugi faktoringu. Warto
dodag, iz specyfikacja systemu KSeF nie wydaje si¢ by¢ obecnie ostatecznie
zamknieta i w przysztosci mogg zachodzi¢ w nim pewne zmiany, co bedzie
mialo odzwierciedlenie w dalszym dostosowywaniu proceséw i systemow
informatycznych po stronie faktoréw.

Wraz z wdrozeniem KSeF pojawiajg si¢ pewne dodatkowe informacje
zwigzane z fakturami (np. unikalny identyfikator faktury nadawany przez
system, czysto techniczne dane zwigzane z komunikacjg itd.). Na poziomie
technologicznym KSeF to ogromna zmiana dla wszystkich przedsiebiorstw
dzialajacych w Polsce, takze dla faktoréw, a faktury ustrukturyzowane
moga by¢ dla nich bardzo przydatne. Jak wiemy, faktoring to proces, w kté-
rym firma faktoringowa nabywa naleznosci od innej firmy, umozliwiajac jej
natychmiastowe otrzymanie platnosci za te naleznosci, pomagajac firmom
zwiekszaé plynnos¢ finansowa i minimalizowa¢ ryzyko zwigzane z oczeki-
waniem na zaplate od swoich kontrahentow. Faktoring w przeszlosci opie-
ral sie na papierowych fakturach, ktore byty przesylane do faktora w celu
pewnej weryfikacji i zakupu. Jednak dzigki fakturom ustrukturyzowanym,
ktore sg elektronicznymi dokumentami z danymi zapisanymi w okreslo-
nym formacie (np. XML lub JSON), proces faktoringu moze by¢ bardziej
zautomatyzowany, bezpieczny, efektywny i szybszy niz do tej pory.

Faktury ustrukturyzowane zawierajg strukturalne informacje o kazdej
sprzedazy, takie jak dane o sprzedawcy, nabywcy, kwotach, podatku, ter-
minach platnosci itp. Te dane mogg zostac fatwo odczytane przez systemy
informatyczne faktoréw, co z kolei umozliwia szybkie przetwarzanie i ana-
lize tychze faktur. Dzieki KSeF faktorzy moga automatycznie ocenic¢ ryzyko
zwigzane z fakturami i podejmowa¢ decyzje dotyczace skupu. Moga row-
niez fatwiej monitorowa¢ terminy platnosci i zarzadza¢ portfelem faktur.
Dodatkowo, mozliwos¢ szybszego i bardziej precyzyjnego przetwarzania
faktur ustrukturyzowanych pozwala faktorom skréci¢ czas oczekiwania na
sfinansowanie, co jest za$ korzystne dla faktorantow.

Faktorzy moga zautomatyzowac wiele czynnosci dzigki KSeF (jesli obec-
nie dostepnymi metodami jeszcze tego nie zrobili). Oto kilka przyktadow:

— Weryfikacja danych na e-fakturze. — Faktorzy moga skorzystac z au-

tomatycznego odczytywania danych z jej ustrukturyzowanej formy,
_j pvnaze
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sprawdzi¢ poprawno$¢ informacji zawartych na danej fakturze, takich
jak: dane sprzedawcy, nabywcy, kwoty, terminy pfatnosci etc. Moga
tez te dane przyréwna¢ do danych w swojej bazie kontrahentéw lub
innych bazach danych (listach zastrzezonych, rejestrach itp.). Auto-
matyzacja tego procesu pozwala zaoszczedzi¢ czas i minimalizuje ry-
zyko bledéw wynikajacych z recznego wprowadzania danych czy tez
recznego poréwnywania danych (matching).

Ocena ryzyka. — Faktorzy moga sprobowa¢ wykorzysta¢ algorytmy
i systemy automatycznego przetwarzania danych do przyspieszo-
nej oceny ryzyka zwiazanego z fakturami. Na podstawie danych za-
wartych na wielu fakturach ustrukturyzowanych, takich jak: historia
platnosci, wiarygodnos¢ nabywecy, branza itp., moga zautomatyzowac
proces oceny ryzyka i podejmowania decyzji dotyczacych skupu fak-
tur. Dzieki temu mogg szybko identyfikowa¢ faktury o niskim ryzyku
i podejmowac¢ decyzje dotyczace finansowania lub jego braku.
Monitorowanie terminéw platnosci. — Faktorzy moga automatycznie
monitorowaé terminy platnosci faktur ustrukturyzowanych. System
moze wysyla¢ powiadomienia o zblizajgcym sie terminie ptatnosci lub
jego przekroczeniu. Dzigki temu faktorzy moga skutecznie zarzadzac
portfelem naleznosci i podejmowaé odpowiednie dzialania w przy-
padku opdznien w platnosciach.

Baza danych / Raportowanie wraz z analizg. — Automatyzacja procesu
wystawiania, udostepniania czy tez przechowywania faktur ustruk-
turyzowanych umozliwia faktorom generowanie automatycznych ra-
portdw i analiz dotyczacych calego portfela. Mozna analizowac¢ trendy
platnicze, sledzi¢ oplacalnos¢ portfela, identyfikowaé obszary ryzyka
i podejmowa¢ odpowiednie dzialania na podstawie tych informacji.
Komunikacja z faktorantem. - Systemy automatycznego przetwarza-
nia faktur ustrukturyzowanych moga jeszcze bardziej ulatwi¢ komu-
nikacje miedzy faktorami a ich klientami. Faktorzy moga udostepnic
aplikacje/platformy, na ktérych klienci mogg fatwo przesyta¢ faktury
ustrukturyzowane, monitorowac status platnosci i uzyskiwa¢ dostep
do informacji dotyczacych calego portfela faktur/wierzytelnosci.

W samym procesie obiegu faktur ustrukturyzowanych dla faktoréw
istotne s3 m.in.:
- Data wystawienia faktury. - Moment otrzymania faktury do skupu

powinien nastepowac po poprawnym jej wystawieniu w KSeF, tak aby
faktor, sprawdzajac jej autentycznos¢ w Systemie, otrzymal poprawng
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walidacje/matching danych (przyjmujac, ze bedzie chcial odpytywac

KSeF, ograniczajac sobie tym samym ryzyko fraudu lub pomylki). Pa-

mietajmy, ze po przejsciu na KSeF poprawna w nim walidacja jest do-

piero tozsama z wystawieniem faktury do obrotu gospodarczego, a nie
moment wygenerowania pliku XML z systemu dziedzinowego danego
podatnika/sprzedawcy towaru/ustugi.

- Data wystawienia faktury - czyli moment przekazania informacji
o wystawieniu faktury dla klienta faktora po jej prawidlowym wy-
stawieniu w KSeF (analogia do poprzedniego punktu, ale tym razem
z perspektywy faktora jako wystawcy faktur za ustugi faktoringowe).

— Dostep w KSeF do danej faktury w celu weryfikacji danych:

o dostep ogdlny do wszystkich faktur danego podatnika — wtedy fak-
tor bedzie widzial w KSeF wszelkie faktury wystawione przez i na
danego podatnika/faktoranta;

« dostep anonimowy - tu nalezy uwaza¢ na zakres wybranych danych
stuzacych jako dane dostepowe do danej faktury ustrukturyzowanej
(nalezy $cisle wskaza¢ te same dane co podatnik przy wystawieniu
faktury w zakresie wymaganym aktualnie przez KSeF);

Aby anonimowo wyszukiwac faktury, wpisz dane.

Mozliwosc podgladu faktury bez konlecznosc logowania
€ Powrdt

Numer KSef*

Warta€e jest wymagana

Numer faktury nadany przez sprzedawceg

Identyfikator podatkowy nabywey *

NP _) Identyfikator podatkowy inmy ) Brak identyficatora

Wartost Jest wymnagana

Rodzal podmiotu®

Osoba fizyerna (@) Podmiot niebedacy osoby fizyerng

Pelna nazwa nabywcy *

Warto4e jest wyrmnagana

Kwota naletnodci
ogélem*

Wart

Wyszukaj Faktury BV ELE
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o dostep jako Podmiot 3 - faktor musi by¢ wprost wskazany przez
sprzedajacego w samej strukturze XML juz przy wystawieniu danej
faktury.

— Brak automatyzacji powiadomien dla odbiorcow faktury w kontekscie
wystawianych w KSeF faktur ustrukturyzowanych. - Faktor musi sam
zadbac o to, aby KSeF zostal odpytany o dany zakres faktur, do ktérych
ma dostep.

— Podmiot 3. - Czy sam fakt wskazania, Ze dany faktor jest oznaczony
na fakturze jako Podmiot Inny moze by¢ traktowane jako przekazanie
faktury do skupu? Temat otwarty, pozostawiamy do analizy i decyzji
biznesowej, w tym zapisdw umowy pomiedzy stronami.

Podmiot inny
'--:P rowad? fakture

< Powrdt
Czy cheesz dedad pedmiot inny niz sprzed afgléwny nabywea?
™ Tak () MNie

Podmiot inny 1

Rola*

Wskat role*

Faktar v |

Dane identyfikacyjne*
Numer EORI (opcjonalnie)

Dane identyfikacyjne *
- e

dentyfikator podatiowy inny

| Wpisz NIP | Pobierz dane

- Faktury korygujace. - To od wystawcy danej faktury, w tym takze fak-
tury korygujacej, zalezy, kogo wskaze na fakturze jako strone upraw-
niong do odbioru faktury z KSeF, a wiec moze dojs¢ do sytuacji, ze
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faktor nie dostanie dostepu do wszystkich faktur korygujacych wysta-
wianych przez danego faktoranta.

Rézne formy wystawianych faktur. — Nie jest prawda, ze wszystkie fak-
tury w Polsce beda pochodzily z KSeF, s pewne wyjatki, m.in. wyni-
kajace z obrotu zagranicznego, gdzie kontrahenci spoza Polski beda
nadal wystawia¢ faktury w dotychczasowym trybie. Podobnie nalezy
mie¢ na uwadze planowany tryb awaryjny i off-line, kiedy to faktura
najpierw bedzie wystawiona poza KSeF, a dopiero po pewnym czasie
zostanie ,,dostana” ponownie do KSeF w celu rejestracji — w takich wa-
runkach takze przyjdzie faktorom funkcjonowac.

Aktualizacje schemy narzucanej przez Ministerstwo Finansoéw, pub-
likowanej na ePUAP. — Systemy informatyczne musza kazdorazowo
spetnia¢ zgodnos¢ zakresu danych ze schemg (oprécz samego faktu
wystawiania pliku w formacie XML).

Identyfikator zbiorczy. — KSeF bedzie przydzielal identyfikator zbior-
czy dla co najmniej dwéch faktur wystawionych dla jednego odbiorcy.
Ten identyfikator bedzie stanowil uproszczenie dla oznaczania kilku
e-faktur wystawianych dla jednego odbiorcy, np. w przypadku poz-
niejszej identyfikacji faktur przy dokonywaniu platnosci naleznosci
z nich wynikajacych.

Platnosci. - W projekcie ustawy procedowanej na czas pisania tych
stéw pojawia sie zapis mowigcy o tym, ze przedsigbiorca bedacy po-
datnikiem VAT czynnym, dokonujgcy platnosci za e-faktury na rzecz
podatnika VAT czynnego, za posrednictwem rachunku bankowego
w banku majacym siedzibe na terytorium kraju, rachunku bankowego
w oddziale banku zagranicznego w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 20 usta-
wy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe lub rachunku w spotdziel-
czej kasie oszczedno$ciowo-kredytowej jest zobowigzany do podania
numeru identyfikujacego te faktury w Krajowym Systemie e-Faktur
lub identyfikatora zbiorczego faktur wygenerowanego w KSeF. Obo-
wigzek ten dotyczy réwniez podatnika innego niz nabywca towaru lub
ustugi, dokonujagcego platnosci za faktury ustrukturyzowane wysta-
wione na rzecz tego nabywcy. Reasumujac: numer KSeF faktury stanie
sie prawdopodobnie istotnym elementem calego procesu platniczego
w Polsce.
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Wysytka do Krajowego Systemu e-Faktur

€ Powrot do listy faktur
@ Zakonczono pomysinie
Twoja e-Faktura zostala pomysinie wystawiona

Mumer KSeF faktury  5260250274-20230615-052108-00DECE-18

|E| Kopiu|

Wprowadi kolejng fakturg |

- Wizualizacja. - Nalezy zauwazy¢, ze sam wyglad faktury ustruktury-
zowanej w formacie XML jest stosunkowo nieczytelny dla przecigtne-
go odbiorcy, dlatego nalezy przewidzie¢ mozliwos$¢ wizualizacji tresci
faktury np. do formatu PDF i przekazywania jej dalej w takiej formie.
Forma PDF jest duzo bardziej przejrzysta, przedsiebiorcy przez lata
przyzwyczaili si¢ juz do takiej struktury faktury, a poza tym i tak pod-
miot, ktéry chce mie¢ 100% pewnosci co do autentycznosci danej fak-
tury, powinien pobrac ja bezposrednio z KSeF, wiec bezpieczenstwo
danych jest zapewnione w zupelnie inny sposdb.

Reasumujac:

Faktury ustrukturyzowane mogg (oprocz czasowo wytezonej pracy)
przynies¢ takze wiele korzysci dla firm faktoringowych, poprawiajac efek-
tywno$¢ operacyjng, minimalizujac ryzyko i przyspieszajac ogélny cash
flow. Warto wykorzystac otwierajace si¢ mozliwosci technologiczne, odpo-
wiednio dostosowujac swoje procesy, podobnie jak systemy informatyczne,
zaréwno faktoringowe, jak i pozostale, w ramach ktérych faktury obecnie
funkcjonuja.
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Wstep

Prezentowane w tej czesci almanachu artykuty maja charakter teoretyczno-
oraz empiryczno-poznawczy. Wystepujaca w nich warstwa teoretyczna sta-
nowi podloze dla przeprowadzonych przez Autoréow poszczegoélnych prac
badan empirycznych. W tym roku podjete zostaly aspekty dziatania fakto-
ringu i faktoréw w warunkach gwattownie zmienionego otoczenia dziala-
nia oraz ekstremalnie wysokiego ryzyka podejmowanego przez faktorow.

Praca licencjacka Kamili Poradki, przygotowana pod kierunkiem dr
Ulyany Zaremby, podejmuje kwestie ryzykownego zaangazowania faktora
w przedsigbiorstwo, ktére w trakcie korzystania z faktoringu zostanie ob-
jete postepowaniem restrukturyzacyjnym, w szczegolnosci pod kuratelg
sadowg. Jest to sytuacja, w ktorej zaangazowanie faktora staje si¢ niebez-
pieczne. Niemniej jednak umozliwienie dalszego korzystania z faktoringu
badz zawarcia nowej czy kolejnej transakcji faktoringowej moze stanowi¢
wsparcie dla restrukturyzowanego przedsigbiorstwa w opanowaniu sytuacji
plynnosciowej (Srodek rozwigzania problemu utraty biezacej ptynnosci fi-
nansowej). Tym samym, przy okazji przedstawiania mechanizmu dziatania
umowy faktoringowej w warunkach ekstremalnie trudnych dla przedsie-
biorstwa, tj. znajdujacego sie w procesie restrukturyzacji — sanacji, potwier-
dza si¢ ogromna praktyczna przydatnos¢ faktoringu w gospodarce.

Procesy restrukturyzacyjne przedsi¢biorstw nasility si¢ w ostatnim czasie
w zwigzku z wplywem pandemii COVID-19 na gospodarke. Spowolnienie
oraz kryzys gospodarczy zmienity sSrodowisko dziatania faktoréw, ich klien-
tow faktycznych oraz potencjalnych, kooperantéw. Nastgpil gwaltowny
wzrost ryzyka finansowego i szerzej — ryzyka w dziatalnosci faktoréw. Zja-
wisko to nie ogranicza si¢ jednak tylko do aspektu restrukturyzacji/sanacji
uzytkownikéw faktoringu.

Wiasnie praca magisterska Artura Czajkowskiego, przygotowana pod
kierunkiem prof. SGH dr hab. Katarzyny Kreczmanskiej-Gigol, nawigzuje
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do problemu wysoce turbulentnego otoczenia dzialania catej branzy fak-
toringowej, w ktorym kluczowym czynnikiem sprawczym naglej zmiany
stala si¢ pandemia COVID-19. Praca ta przedstawia i interpretuje obraz
pandemicznych i popandemicznych zmian w branzy faktoringowej. Autor
koncentruje si¢ na sposobie, w jaki faktorzy zareagowali na kryzys spowo-
dowany pandemig, i na spodziewanych konsekwencjach dla dalszego funk-
cjonowania branzy faktoringowej w Polsce.

W tej czesci almanachu znalazt si¢ wybdr obszernych i najwazniejszych
tresci prac nagrodzonych w ramach ubieglorocznego konkursu o ,Zlote
Piéro PZF”. Dla zapewnienia mozliwosci pelniejszego wgladu w zawarto$¢
poszczegolnych prac przygotowano czgsci pt. ,,Informacje o pracy’, obej-
mujace tytul oryginalnej pracy, spis tresci, wstep i pelny zakres bibliografii.

Wyrazamy nadzieje, ze w ten sposob skutecznie wspierana jest promocja
badan nad ustugg faktoringu, prowadzonych w instytucjach akademickich
w Polsce, oraz popularyzowana wiedza o faktoringu w srodowiskach aka-
demickich i biznesowych.

Niewatpliwie tresci zawarte w tym tomie mogg rowniez okazac si¢ war-
tosciowe dla mlodych adeptow branzy faktoringowej, ale tez dawac inspira-
cje do pogtebionych badan naukowych.

Zapraszam do lektury.

prof. dr hab. Dorota Korenik
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Umowy faktoringowe
a niewyptacalnos¢ faktoranta
na przyktadzie Komputronik SA

1. Instytucja faktoringu
1.1. Finansowanie z wykorzystaniem faktoringu

Jednym z najwazniejszych czynnikow, determinujacych wybor faktoringu
jako zrodla finasowania biezacej dziatalnosci gospodarczej przedsiebior-
stwa jest cena tej ustugi, ktéra dla faktoranta stanowi koszt uzyskania przy-
chodu (Czerwinska-Kayzer, Bieniasz, 2008). Na gtéwne koszty faktoringu
sktadajg sie nastepujace elementy:

— prowizja faktora z tytulu administrowania wierzytelno$ciami - oblicza
sie ja m.in. na podstawie wysokosci obrotow faktoranta, sredniej kwo-
ty faktury, okresu ptatnosci faktur oraz liczby reklamacji i dtuznikow
(Florek, 2016); optata ta waha sie zazwyczaj w przedziale 0,3-2,5% war-
tosci przejetych przez faktora naleznosci (Kowalczyk, Kusak, 2006);

— prowizja del credere za przejecie ryzyka niewyplacalnosci diuzni-
kéw - za miesigczne finansowanie wynosi ona przewaznie okoto 1-4%
wartosci przejetych przez faktora wierzytelnosci (Kowalczyk, Kusak,
2006);

- odsetki (w przypadku zaliczkowania wierzytelnosci) — s3 one nalicza-
ne od chwili przejecia wierzytelnosci do momentu jej splaty; na ich
wysokos¢ wplywa wysokos¢ stép procentowych i dyskontowych (do
ktdrej niekiedy doliczana jest marza), kwota wierzytelnosci oraz okres
kredytowania (Czerwinska-Kayzer, Bieniasz, 2008);

* Wyzsza Szkota Informatyki i Zarzadzania z siedziba w Rzeszowie, Kolegium Zarza-
dzania.
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- wynagrodzenie dla faktora za przeprowadzenie czynnosci przygoto-
wawczych przed zawarciem umowy - obejmuje ono oplate za takie
czynnosci, jak sprawdzenie wiarygodnosci kredytowej faktoranta
ijego dtuznikow, a takze przygotowanie umowy faktoringowej (Krecz-
manska-Gigol, 2017);

- oplata za uslugi dodatkowe - jest to optata za §wiadczone przez fakto-
ra ustugi, np. ustugi marketingowe czy prowadzenie ksiegowosci; ich
wysokos¢ jest bardzo zréznicowana i wynosi zazwyczaj od 0,7% do
3% wartosci naleznosci, lecz w niektérych przypadkach moze siggac
nawet 10% (Grzywacz, Cieplinska, 2018).

Faktoring nie nalezy do najtanszych form finansowania przedsiebior-
stwa. Nadal usluge te uznaje si¢ za stosunkowo drogg, szczegélnie biorac
pod uwage wysokie odsetki dyskontowe, ptacone faktorowi przez fakto-
ranta za przekazane mu $rodki. Stopa dyskonta czgsto bowiem przekracza
stope procentowa kredytu bankowego. Nie bez znaczenia sg tez tutaj wyso-
kie koszty ustug dodatkowych, oferowanych przez faktora. Niejednokrot-
nie sg one o wiele wyzsze niz koszty tych samych czynnosci prowadzonych
przez faktoranta we wlasnym zakresie. W zwiazku z tym dla duzych przed-
siebiorstw dysponujacych stosunkowo wysokim kapitalem obrotowym
i jednoczenie wykazujacych niewielki udzial kosztéw administracyjnych
w kosztach calkowitych ustugi faktoringowe moga okazac si¢ niezbyt atrak-
cyjna opcja finansowania biezgcej dziatalnosci (Grzywacz, 2019).

Przedsigbiorstwa poszukujace nowych zrédel finansowania swojej dzia-
talnosci czesto wahajg si¢ pomiedzy faktoringiem a kredytem bankowym.
Na niekorzys¢ faktoringu przemawia woéwczas wyzszy koszt prowizji niz
w przypadku kredytu. Nalezy jednak podkresli¢, ze w zamian faktor przej-
muje od przedsigbiorstwa czes¢ kosztéw zwigzanych z obstuga naleznosci.
Z kolei na niekorzys¢ kredytu dziala fakt, ze jest on udzielany na konkret-
ny okres, a jego splaty dokonuje si¢ w ratach, co oznacza, ze w momencie
wplacenia pierwszej raty przedsiebiorca nie dysponuje juz srodkami, ktére
na ten cel przeznaczyt. W ustudze faktoringu to faktorant decyduje o tym,
kiedy chce otrzymac pienigdze, przedstawiajac swoja wierzytelnos¢ do wy-
kupu (Jando, 2016). Wazng r6znicg pomigdzy tymi dwoma instrumentami
finansowymi jest rowniez fakt, ze w przypadku kredytu bank oferuje przed-
siebiorcy stale, okreslone warunki kredytowe, do ktérych to przedsiebiorca
musi si¢ dostosowac¢, natomiast w przypadku faktoringu faktor przygoto-
wuje indywidualne, dostosowane do potrzeb kazdego faktoranta warunki
ustugi (Matusiak, 2007). Czg$¢ przedsiebiorcow mierzy si¢ tez z brakiem
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wymaganego przez bank zabezpieczenia kredytu. Problem ten nie wystepu-
je w ustudze faktoringu, w ktdrej nie ma koniecznosci posiadania zabezpie-
czenia majgtkowego, wystarczajace jest bowiem zabezpieczenie w formie
wierzytelno$ci handlowych (Cieplinska, 2018).

Zaciagniecie kredytu podwyzsza zewngtrzne zrédla finansowania ma-
jatku przedsigbiorstwa, zmieniajgc strukture bilansu zaréwno po stronie
aktywow, jak i pasywow. Wplywa to negatywnie na wskaznik ogélnego za-
dluzenia. Co wigcej, duza przewaga obcych kapitaléw w strukturze finan-
sowania przedsiebiorstwa moze by¢ odbierana jako czynnik alarmujacy dla
potencjalnych kontrahentéw i zniecheci¢ ich do dokonywania inwestycji
(Cieplinska, 2018). Faktoring wywotuje zas zmiany jedynie po stronie akty-
wow przedsigbiorstwa, zwigkszajac tym samym stopien jego samofinanso-
wania. Istotng kwestia jest tez fakt, ze w przypadku, gdy kontrahenci zwle-
kajg z regulowaniem swoich zobowigzan wzgledem przedsigbiorstwa, tym
samym wywolujgc u niego problemy ze splatg kredytu wynikajace z bra-
ku $rodkow, to przedsiebiorstwo ponosi koszt odsetek karnych dla banku
(Kreczmanska-Gigol, 2017).

Poréwnanie cech kredytu bankowego i ustugi faktoringowej jako zrédta

finansowania dzialalnos$ci biezacej przedsigbiorstwa przedstawiono w ta-
beli 1.

Tabela 1. Cechy kredytu bankowego i ustugi faktoringowej jako zrédla
finansowania biezacej dzialalnosci przedsigbiorstwa.

Cechy instrumentu

Kredyt bankow Ustuga faktoringowa
finansowego " y 9 9
(zas trwania umowy zazwyczaj 1rok moze hy¢ na czas nieokreslony
zabezpieczenie materialne niezbedne niewymagane
liczne, m.in. obstuga wierzytelnosci,
wsparcie w zarzadzaniu naleznos-
ustugi dodatkowe brak ciami, kontrola sytuagji kontra-
hentéw, ustugi ksiegowe, ustugi
marketingowe

czesto nieokre$lona, poniewaz
faktorzy finansuja kwoty
wynikajace z faktur

ustalona odgdrnie przez bank na

wysoko$¢ finansowania . ]
podstawie sprawozdan finansowych
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Cechy instrumentu

finansowego Kredyt bankowy Ustuga faktoringowa
pozornie wysoki (rozktada sie na
koszt ustugi wysoki wiele czynnikéw, m.in. zabezpie-

czenie ryzyka lub swiadczone przez
faktora ustugi dodatkowe)

wymagany minimalny okres
prowadzenia dziatalnosci

zazwyczaj3-4 lata

zazwyczaj brak (z ustugi tej moga
skorzystac réwniez przedsiebior-

przez przedsigbiorstwo stwa startujace)
okres procedur dla nowych klientéw z reguty dtugi, | relatywnie krdtszy niz w przypadku
przygotowawczych dla statych moze zostac skrocony procedur kredytowych

wyniki finansowe

w zdecydowanej wiekszosci
przypadkéw wymagane jest
wykazywanie przez przedsigbior-
stwo zysku w bilansie

strata finansowa w bilansie nie
przesadza o braku mozliwosci
skorzystania z ustugi

wptyw ustugi na sprawozdania
finansowe i ocene finansowa
przedsiebiorstwa

wptywa zaréwno na aktywa i pasy-
wa, skutkiem czego jest pogorsze-

nie wskaznika ogdlnego zadtuzenia
i wskaznika ptynnosci finansowej

wptywa tylko na aktywa poprzez
zamiane naleznosci w $rodki
pieniezne, skutkiem czego jest
poprawa wskaznikéw finansowych

roztozone miedzy

ryzyko finansow
yzyko finansowe faktora a faktoranta

pozostaje przy kredytobiorcy

Zrédto: (Czerwinska-Kayzer, Bieniasz, 2008).

Mimo ze w wielu kwestiach faktoring moze wydawac si¢ znacznie korzyst-
niejszym narzedziem finansowania biezacej dzialalnosci przedsigbiorstwa
niz kredyt bankowy, nalezy podkresli¢, ze trudno jest wskaza¢ jednoznacz-
nie, ktéra opcja bedzie dla firmy lepsza. Kazda sytuacja wymaga bowiem
osobnego rozpatrzenia, z uwzglednieniem réznych czynnikéw, a przede
wszystkim kosztéw danego rodzaju finansowania. Wieksza swobode wyboru
maja tu z pewnoscia duze przedsigbiorstwa o stabilnej sytuacji majatkowe;j.
Inaczej sytuacja ksztattuje sie w przypadku matych i $rednich firm. Ich dzia-
talno$¢ w opinii instytucji bankowych moze wigzac si¢ z wigkszym ryzykiem
finansowym, ktdre instytucje te probuja minimalizowa¢ wyzszym kosztem
kredytu. Podobnie dzieje si¢ w przypadku firm, ktére charakteryzuja si¢ sto-
sunkowo krotkim okresem dziatalno$ci gospodarczej (Cieplinska, 2018). Na-
lezy podkresli¢, ze duza czes¢ przedsiebiorstw moze korzystac jednoczesnie
z obu tych narzedzi pozyskiwania srodkéw finansowych (Jando, 2016).
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Przedsigbiorstwa, ktére zdecydowaly sie na finansowanie swojej bieza-
cej dzialalnosci faktoringiem, w celu uzyskania z niego jak najwiekszych
korzysci muszg zmierzy¢ sie z nietatwym zadaniem, jakim jest wybdr od-
powiedniego faktora. Proces ten powinien by¢ przeprowadzony z duza
dozg rozwagi i po dokonaniu doglebnej analizy dostepnych na rynku ofert.
Przede wszystkim nalezy uzyska¢ szczegdtowe informacje na temat insty-
tucji faktoringowej, ktorej przedsigbiorstwo chce powierzy¢ obstuge swoich
wierzytelno$ci. Warto m.in. przyjrze¢ sie¢ strukturze organizacyjnej firmy
faktoringowej. W przypadku, gdy jest ona rozbudowana, a faktor poza dzia-
talnoscig faktoringowa prowadzi réwniez wiele innych dzialalnosci, istnieje
spore ryzyko, ze jako$¢ ustugi oraz wsparcia w postaci doradztwa finanso-
wego bedzie niska. Wazne jest rowniez, by zakres czynnosci dokonywanych
przez faktora poza skupem wierzytelnosci obejmowat przejmowanie ryzy-
ka, a takze funkcje administracyjne faktoringu. Istotng kwestig jest takze
koszt faktoringu, ktéry powinien by¢ proporcjonalny do zakresu i jakosci
otrzymywanych ustug (Grzywacz, 2019).

Przygotowanie umowy faktoringowej musi przebiega¢ z uwzglednie-
niem specyfiki dziatalnosci przedsigbiorstwa. Nalezy zwréci¢ uwage na ta-
kie kwestie, jak dlugos¢ okresu wykupu wierzytelnosci przez faktora, a tak-
ze jego zgodnos$¢ z dlugoscig kredytu handlowego. W przypadku, gdy te
okresy sie nie pokrywaja, powstaje tzw. luka finansowa, na ktorej pokrycie
niezbedne sg $rodki z innych Zrédel finansowania. Istotnym czynnikiem,
ktéry powinien determinowac decyzje przedsiebiorstwa dotyczacg wyboru
faktora jest tez okreslanie przez niego limitéw pozwalajacych na pokrycie
potrzeb finansowych faktoranta. Przedsiebiorcom zaleca si¢ rowniez korzy-
stanie z ustug faktoréw, ktérzy z wyrozumialoscig podchodzg do problemu
op6znien w platnosciach, co wigze sie np. z uwzglednieniem w umowie do-
puszczalnej dlugosci zwloki, wynikajacych z niej konsekwencji czy wymo-
gow stawianych faktorantowi przez faktora. W interesie przedsi¢biorstwa
lezy tez, by w umowie faktoringowej znalazly sie objasnienia na temat moz-
liwosci kredytowania faktoranta, jesli wierzytelno$¢ zostanie mu z powro-
tem przekazana (Grzywacz, 2005).

Analizujac faktoring jako zrédlo finansowania biezacej dziatalnosci
przedsigbiorstwa, nalezy zwrdci¢ uwage na przeszkode, jaka w umacnianiu
jego pozycji i rozwoju stanowi brak prawnego uregulowania. W trakcie re-
alizacji umowy na ustugi faktoringowe strony moga wiec samodzielne (cze-
sto odmiennie) interpretowa¢ wynikajgce z niej obowiazki i prawa. Moze
pomiedzy nimi dojs¢ do konfliktu na tym tle, co zwykle konczy sie diu-
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gotrwalym procesem sadowym. Niejasnosci wynikajace z nieunormowanej
sytuacji prawnej umow faktoringowych skutkujg tez m.in. niejednoznacz-
nym traktowaniem tych uméw w prawie podatkowym. Instytucje bankowe
moga bowiem wpisywac straty wynikajgce z nie$ciggalnosci wierzytelno-
$ci w straty, co powoduje, Ze znajdujg si¢ one w pozycji uprzywilejowanej
wzgledem innych instytucji. W efekcie prowadzi to zas do nieréwnosci
w warunkach dzialania poszczegélnych podmiotéow gospodarczych (Cie-
plinska, 2018).

Faktoring, pomimo pewnych wigzacych si¢ z nim trudnosci i ograni-
czen, jest instrumentem finansowym, ktéry stale sie rozwija i zdobywa
coraz wiekszg popularnos¢ wsrod przedsiebiorcow aktywnie wspotpracu-
jacych ze swoimi kontrahentami i pragnagcych poprawi¢ swoja ptynnos¢
finansowa. Co wigcej, zwigzanie si¢ z instytucjg faktoringowa moze przy-
nies$¢ przedsigbiorstwu korzysci finansowe rowniez wtedy, gdy jego sytuacja
finansowa jest dobra i nie mierzy si¢ ono z Zzadnymi trudno$ciami na tym
polu (Sierpinska, Wedzki, 2017).

1.2. Wierzytelnosci jako przedmiot
umowy faktoringowej

Wierzytelnos¢ jest to wzgledne prawo majatkowe wierzyciela do uzyskania
$wiadczenia od dluznika. Jest to w istocie wigzka roszczen, ktérych suma
sklada si¢ na gtéwne $§wiadczenie, bedace przedmiotem danego zobowia-
zania (Jurkiewicz, 2013). W zaleznosci od tresci konkretnego zobowigzania
wierzytelno$¢ moze mie¢ jedno lub wiecej uprawnien, ktérym bardzo cze-
sto odpowiadajg pokrywajace si¢ z tymi zobowigzaniami obowigzki dtuzni-
ka (Czachorski, Safjan, Brzozowski, Skowronska-Bocian, 2009). Wierzytel-
no$¢ i dlug sg podstawowymi i niezbednymi elementami kazdego stosunku
zobowigzaniowego (Grzybowski, 1995).

Nalezy podkresli¢, ze nie kazda wierzytelno$¢ moze stanowi¢ przedmiot
umowy faktoringowej. Musi ona bowiem charakteryzowa¢ si¢ pewnymi
wlasnosciami, dzieki ktérym zaréwno faktor, jak i faktorant beda mogli
wykona¢ $wiadczenia, do ktdrych si¢ zobowigzali, a takze ktore zapewnia
realizacje¢ funkcji umowy faktoringowej zawartej przez strony. To, jakie
wlasnosci powinna wykazywac wierzytelnos¢, by jej przeniesienie na fak-
tora i wykonywanie przez niego wyszczegélnionych w umowie czynnosci
bylo zgodne z prawem i ekonomicznie zasadne, zalezy od celu gospodar-
czego umowy faktoringowej oraz obowigzujacych przepiséw (Katner, 2011).
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Z perspektywy ekonomicznej dla faktora najkorzystniejszym dzialaniem
jest nabywanie od faktoranta wierzytelnosci powstatych na skutek sprze-
dazy lub dostawy dobr i ustug, ktére dluznik nabywa w celu ich dalszej
odsprzedazy w ramach prowadzonej przez siebie dziatalnosci gospodar-
czej. Zainteresowanie nimi faktoréw wynika z kilku gléwnych przyczyn.
Pierwsza z nich jest powszechno$¢ zawierania uméw sprzedazy, dostawy
lub o $wiadczenie w obrocie gospodarczym. W przypadku takich umoéw
bardzo czestym dzialaniem jest odroczenie platnosci za dostarczony towar
lub ustuge. W zwigzku z tym w obrocie istnieje wiele krétkoterminowych
wierzytelnos$ci o stosunkowo niewielkich warto$ciach jednostkowych.
Z tego typu wierzytelnosciami wigze si¢ za$ bardzo male ryzyko finansowe
dla faktora, wynikajace z ewentualnego kwestionowania nabytej naleznosci
przez dluznika lub jego potencjalnej niewyptacalnosci. Istotne jest jednak,
by warto$¢ wierzytelnosci byta na tyle wysoka, zeby administrowanie nimi
za posrednictwem faktora byto optacalne dla faktoranta (Katner, 2011).

Przyczyng zainteresowania faktoréw wierzytelno$ciami powstalymi
w wyniku udzielenia kredytu kupieckiego jest réwniez fakt, ze podmioty,
ktéorym one przystuguja, chetnie sie ich pozbywajg za odpowiednia cene.
Ma to zwiazek z faktem, Ze na skutek zawierania umoéw z odroczonym ter-
minem platnosci czgs¢ aktywow pienieznych przedsigbiorstwa ulega ,,za-
mrozeniu’, co oznacza, ze s3 one nieaktywne i nie generuja nowych przy-
chodow. Mozliwos¢ sprzedania wierzytelnosci stanowi wiec dla faktoranta
szans¢ odzyskania naleznych $rodkéw pienieznych i ich ponownego wy-
korzystania w prowadzonej dzialalnosci jeszcze przed uplywem terminu
wymagalnosci danej wierzytelnosci. Ponadto przekazanie wierzytelnosci
faktorowi moze uchroni¢ faktoranta przed konsekwencjami wynikajacymi
z braku terminowej zaptaty przez diuznika (Katner, 2003).

Wierzytelnosci powstate na skutek sprzedazy, dostawy lub $wiadczenia
uslug z odroczonym terminem platnosci ciesza si¢ powodzeniem wsrod
faktorow réwniez dlatego, ze zazwyczaj cechuja sie one krotkim terminem
wymagalnosci. Instytucje faktoringowe nie sg z zalozenia instytucjami kre-
dytowymi lub pozyczkodawcami. Istotg ich dzialalnosci jest finansowanie
faktoranta w zamian za przenoszone wierzytelnosci, ktére mozliwie szyb-
ko mozna spieni¢zy¢, a takze §wiadczenie dodatkowych ustug, zwigzanych
z obstugg tych wierzytelnosci. Chetniej nabywaja one wigc wierzytelnosci
krotkoterminowe, w przypadku ktérych ryzyko dokonania nieprawidtowej
oceny wyplacalnosci dluznika okreslanej na przyszto$c jest nizsze niz w przy-
padku wierzytelnosci dtugoterminowych. Nalezy zauwazy¢, ze dluzszy ter-
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min zaliczkowania jest niepozagdany w umowach faktoringowych réwniez
dlatego, ze powoduje on zwiekszenie dyskonta, ktore z kolei zmniejsza mar-
gines zysku faktoranta z transakcji zawartej pomiedzy nim a dtuznikiem. To
za$ sprawia, ze korzystanie przez faktoranta z ustug faktoringowych staje si¢
mniej oplacalne dla firmy faktoringowej (Kreczmanska-Gigol, 2017).

Poza wymienionymi wtasnosciami ekonomicznymi przenoszone na
faktora przez faktoranta wierzytelnosci muszg cechowac si¢ tez okreslony-
mi wlasnos$ciami prawnymi, wsréd ktérych wymienié¢ nalezy ich pieniez-
ny i niesporny charakter, zbywalno$¢, niewymagalnos$¢ oraz oznaczono$¢
(Szturo, Wlodarczyk, 2020). Pieni¢zny charakter wierzytelnosci ozna-
cza, ze dana wierzytelno$¢ wynika ze zobowigzania pieni¢znego lub nie-
pienieznego i polega na obowigzku spelnienia §wiadczenia pieni¢znego.
W przypadku zobowigzania pieni¢znego $wiadczenie pieni¢zne (wyrazone
w jednostkach pienigznych) jest pierwotnym przedmiotem stosunku cywil-
noprawnego. Z kolei w przypadku zobowigzania niepienieznego obowigzek
wypelnienia §wiadczenia pieni¢znego ma charakter zastepczy. W faktorin-
gu zrodtem wierzytelnosci jest zazwyczaj zobowigzanie pieni¢zne. Zastep-
cze powstanie obowigzku $wiadczenia pieni¢znego w miejsce zobowigzania
niepienigznego jest za$ zjawiskiem niepozadanym, ktérego skutkiem moze
by¢ m.in. zaktocenie dzialalnosci faktoranta-wierzyciela i wystgpienie spo-
réw dotyczacych wysokosci wierzytelnosci (Katner, 2011).

Kolejng wlasnos$cig wierzytelnosci wymagana w faktoringu jest jej zby-
walno$¢. Bez niej faktorant nie moglby przenosi¢ swoich wierzytelnosci na
faktora, natomiast faktor nie mdgtby dochodzi¢ zaspokojenia tej wierzytel-
nosci we wlasnym imieniu i na wlasng rzecz. W polskim prawodawstwie
obowigzek zbywalnosci wierzytelnosci zostal usankcjonowany przepisami
art. 509 § 1 Kodeksu cywilnego, w ktérym jako podstawowy sposéb ich
przenoszenia ustawodawca wskazuje przelew (Ustawa z dnia 23 kwietnia
1964 r. - Kodeks cywilny). Nalezy jednak zauwazy¢, ze ustawodawca prze-
widziat tez wyjatki od tej reguly, w literaturze przedmiotu okreslane jako
ograniczenia obrotu wierzytelnosciami. Podstawe prawng do ich stosowa-
nia stanowig przepisy szczegétowe (Wowerka, 2009a).

Ograniczenia obrotu wierzytelno$ciami mozna podzieli¢ na trzy podsta-
wowe grupy: ograniczenia ustawowe, ograniczenia umowne i ograniczenia
wynikajace z wlasciwosci zobowigzania. Najwieksza sposréd wymienio-
nych grupe stanowig ograniczenia ustawowe, czyli ograniczenia przewi-
dziane przez prawo. Wyréznia sie¢ wsrdd nich ograniczenia bezwzgledne,
w przypadku ktérych objete nimi wierzytelnosci obowigzuje catkowity
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zakaz zbywalnosci, a takze ograniczenia wzgledne, w przypadku ktérych
przeniesienie wierzytelnosci jest mozliwe po spelnieniu dodatkowych wa-
runkéw (Doliwa, 2010). Ograniczenia bezwzgledne dotycza m.in. prawa
pierwokupu i prawa dozywocia. Z kolei ograniczenia wzgledne dotycza np.
wierzytelno$ci odszkodowawczych, ktérych celem jest naprawa szkody po-
wstalej na skutek czynu niedozwolonego. Wierzytelnosci te sg $cisle zwig-
zane z osobg poszkodowanego, jednakze mogg one zosta¢ zbyte w sytuacji,
gdy staly sie juz wymagalne, co zostalo stwierdzone na pismie lub w prawo-
mocnym orzeczeniu (Letowska [red.], 2013).

Druga grupe ograniczen zbywalnosci wierzytelnosci stanowia zastrze-
zenia umowne. Moga one catkowicie wylaczy¢ mozliwos¢ obrotu wierzy-
telnos$ciami, ograniczy¢ ja lub tez uzalezni¢ od czynnikéw dodatkowych.
Powstajag one w momencie nawigzania stosunku zobowigzaniowego lub
w trakcie jego trwania, jesli obydwie strony umowy wyraza na to zgode
(Radwanski, Olejniczak, 2008). Zastrzezenia umowne stanowig wyjatek od
reguly okreslonej w przepisach art. 57 Kodeksu cywilnego, zgodnie z kto-
ra nie mozna wylgczac ani ogranicza¢ prawa do przeniesienia, zmiany lub
zniesienia prawa, jesli jest ono zbywalne (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. -
Kodeks cywilny). Zastrzezenia te moga zosta¢ odwotane przez strony umo-
wy w dowolnym momencie. W przypadku, gdy wierzyciel, mimo istnienia
w umowie zakazu obrotu wierzytelnosciami, dokonuje ich zbycia, przenie-
sienie wierzytelnosci jest niewazne (Radwanski, Olejniczak, 2008).

Ograniczenia obrotu wierzytelnosciami wynikajace z charakteru dane-
go zobowigzania to za$ m.in. te ograniczenia, za ktérymi przemawia oso-
bisty charakter wierzytelnodci (np. prawo do alimentacji), niesamoistno$¢
wierzytelno$ci (np. umowa poreczenia) lub tez szczegdlny interes diuznika
(np. wierzytelno$¢ wynikajaca z umowy przedwstepnej) (Jurkiewicz, 2013).
Trzeba w tym miejscu podkresli¢, ze ograniczenia obrotu wierzytelnoscia-
mi z reguly nie dotycza wierzytelnosci pienieznych wynikajacych z umow
sprzedazy, dostawy lub o $wiadczenie ustugi, ktére zostalty zawarte miedzy
profesjonalnymi podmiotami z odroczonym terminem platnosci. Wcale
nie oznacza to jednak, ze przeniesienie tego typu wierzytelnosci na faktora
jest dopuszczalne w kazdym przypadku. Wyjatek moga bowiem stanowi¢
umowy, w ktérych wierzyciel zobowigzal si¢ wobec dluznika, ze nie bedzie
rozporzadzal swoim prawem do zbycia wierzytelnosci (Katner, 2011).

Wisrod kluczowych wlasnosci wierzytelnosci, ktére moga zosta¢ nabyte
przez faktora w ramach umowy faktoringu wymieni¢ nalezy tez niespor-
no$¢. Oznacza ona, ze dluznik nie neguje istnienia wierzytelnosci, jej wyso-
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kosci lub zakresu, w jakim naleznos$¢ pieni¢zna zostaje przeniesiona przez
faktoranta na faktora. Przyczyna, dla ktdrej przedmiotem faktoringu po-
winny by¢ jedynie wierzytelnosci niesporne, jest fakt, ze elementarnym za-
tozeniem faktoringu jest realizacja przez dtuznika naleznosci pieni¢znych
w terminie wymagalnosci z wlasnej woli. W przypadku wierzytelnosci spor-
nych istnieje za$ ryzyko dla faktora dotyczace tego, czy i w jakim zakresie
dluznik splaci naleznos¢. Nabywanie takich wierzytelnosci przez instytucje
faktoringowa mogloby doprowadzi¢ do zakldcenia jej wtasnej plynnosci
finansowej oraz do zablokowania srodkéw niezbednych do dokonania za-
kupu kolejnych wierzytelnosci od innych faktorantéw. Préba odzyskania
srodkow pienieznych od dluznikéw w takiej sytuacji moglaby natomiast
skutkowa¢ dlugotrwatym i kosztownym procesem sadowym (Katner, 2011).

Podstawy kwestionowania przez dluznika wierzytelnosci moga by¢ roz-
ne. Moze on twierdzi¢, ze splacil juz naleznos¢ faktorantowi lub dokonat
potracenia albo Ze wcale nie zawieral umowy, przedmiotem ktérej jest dana
naleznos¢, lub tez skutecznie od niej odstapil. Moze réwniez wskazywac, ze
wierzytelno$¢ ma inng, nizsza wysoko$¢ niz ta okreslona przez faktoranta
(Kryska, 2015). Wlasnie dlatego, w celu zabezpieczenia faktora przed tego
typu zarzutami, faktorant w umowie faktoringowej gwarantuje niesporno$¢
sprzedawanych wierzytelnosci lub tez obydwie strony umowy stwierdzaja
konieczno$¢ potwierdzenia tych wierzytelnosci przez dluznika. Co istot-
ne, w przypadku zanegowania przez diuznika nabytych przez faktora wie-
rzytelnosci zazwyczaj istnieje mozliwo$¢ ponownego przeniesienia ich na
faktoranta. W takiej sytuacji faktor moze nadal obstugiwa¢ dang wierzy-
telnos¢, jednak nie w ramach umowy faktoringowej, a na podstawie od-
rebnej, dodatkowej umowy (zlecenia). Nalezy podkresli¢, ze niesporno$é
wierzytelnosci jest istotna nie tylko w chwili jej nabycia przez faktora, ale
przez caly czas, az do momentu calkowitego uregulowania naleznosci przez
dtuznika (Katner, 2011).

Wierzytelnosci bedace przedmiotem umowy faktoringowej powinny ce-
chowac si¢ tez niewymagalnoscia. Faktorzy w ramach transakeji faktorin-
gowej nabywaja naleznosci pieni¢zne, ktére majg zostac zrealizowane przez
dluznika nie od razu, lecz w przyszlosci, w tzw. terminie wymagalnosci, co
oznacza, ze w momencie transakcji sg jeszcze niewymagalne. Wymagalno$¢
rozumie si¢ za$ jako chwile, wraz z ktérej nadejsciem wierzyciel zyskuje
prawo do zgdania od diuznika spelnienia §wiadczenia, a dtuznik zobowia-
zany jest to uczyni¢. Moze ona zosta¢ okreslona w umowie jako konkretny
dzien lub wynika¢ z aktywnosci ktorejs ze stron umowy czy wlasciwosci

_j pvnaze

w2 FAKTOROW



Faktoring ¢ Rok XIII (2023)
UMOWY FAKTORINGOWE A NIEWYPLACALNOSC FAKTORANTA... ] 175

zobowigzania (Doliwa, 2010). W przypadku, gdy na podstawie wymienio-
nych przestanek nie da si¢ okresli¢ terminu wymagalnosci zobowigzania,
zgodnie z art. 455 Kodeksu cywilnego nadchodzi on niezwlocznie po we-
zwaniu dluznika do spelnienia $§wiadczenia (Ustawa z dnia 23 kwietnia
1964 r.). W ustugach faktoringowych termin wymagalnosci wierzytelno-
$ci nabywanych przez faktora niemal zawsze wynika z umowy sprzedazy
towarow, dostawy lub o $wiadczenie ustug, zawartej miedzy faktorantem
a dluznikiem. Zazwyczaj jest on okreslony za pomoca konkretnej daty lub
okresu (w dniach, tygodniach lub miesigcach) liczonego od dnia wystawie-
nia faktury lub zrealizowania sprzedazy, dostawy lub ustugi (Katner, 2011).

Niezwykle istotng wtasnoscig wierzytelnosci objetych umowg faktorin-
gowg jest oznaczono$¢. Swiadczenia musza zosta¢ oznaczone, poniewaz
wierzyciel musi dokladnie wiedzie¢, czego moze oczekiwac i domagac sie
od dtuznika, natomiast diuznik - jakie s3 jego obowiazki wzgledem wie-
rzyciela i co musi uczyni¢, aby zaspokoic¢ jego chroniony prawnie interes.
Oznaczenie $wiadczenia lub okreslenie zasad jego oznaczenia w przyszto-
$ci jest niezbedne do tego, by zobowigzanie w ogéle powstalo (Dybowski,
2007). Podmiotami uprawnionymi do oznaczenia $wiadczenia sg przede
wszystkim strony umowy, ktére zazwyczaj dokonuja tego w jej tresci. Nie
istniejg jednak zadne przeszkody formalne, ktére uniemozliwilyby ozna-
czenie $wiadczenia juz po powstaniu zobowigzania, poprzez przekazanie
prawa do tego jednej ze stron lub tez osobie trzeciej (Czachdrski, Safjan,
Brzozowski, Skowronska-Bocian, 2009).

Zgodnie z ekonomicznymi zatozeniami faktoringu, celem faktora jest
nabycie tylko takich wierzytelnosci, ktére dluznik jest w stanie sptaci¢ bez
op6znien lub zwloki. Zdarzaja sie jednak przypadki, w ktorych dluznik nie
dokonuje splaty naleznosci w terminie. Niezwykle istotng wlasnoscig wie-
rzytelnosci, szczegdlnie w przypadku faktoringu wlasciwego, jest wowczas
ich zaskarzalno$¢. Dzieki zaskarzalnos$ci wierzytelnosci faktor ma mozli-
wos¢ przymusowej egzekucji $wiadczenia od dluznika (Katner, 2011).

Wsrod wlasnosci wierzytelnosci nabywanych w ramach umowy fak-
toringowej nalezy wymienic tez wzajemny charakter tych wierzytelnosci.
Przenoszone na faktora wierzytelnosci wynikaja z uméw wzajemnych, za-
wartych miedzy faktorantem a dluznikiem. Umowy wzajemne to za$ szcze-
golny rodzaj umoéw odptatnych, ktérych kazda strona otrzymuje pewna
korzy$¢ majatkowa (Katner, 2011). Zgodnie z art. 487 § 2 Kodeksu cywil-
nego, strony te zobowiazujg sie do tego, ze swiadczenie jednej z nich ma
by¢ swiadczeniem drugiej (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r.). W efekcie
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powstaje migdzy nimi stosunek wzajemnej zaleznosci i sprz¢zenia, w ktd-
rym kazda z tych stron, w odniesieniu do wynikajacych z tego stosunku
swiadczen, jest zardwno wierzycielem, jak i dluznikiem. Nalezy podkresli¢,
ze ekonomiczna ekwiwalentnos$¢ swiadczen nie jest wymagana. Sprzezenie
swiadczen skutkuje za§ m.in. tym, ze niewaznos$¢ zobowigzania dla jednej
strony umowy wzajemnej jest automatycznie rOwnoznaczna z niewaznoscia
tego zobowigzania dla drugiej strony. W faktoringu, na skutek dokonanego
transferu naleznosci, umowa wzajemna ulega przeksztalceniu w tréjstron-
ny stosunek zobowigzaniowy. Istniejacy stosunek zobowigzaniowy pomie-
dzy dluznikiem i faktorantem pozostaje bowiem caloscig, do ktdrej dotacza
trzeci podmiot, ktérym jest faktor. Wszystkim tym podmiotom przystuguja
za$ okreslone prawa i obowiazki, wskazane w umowie faktoringowej (Cza-
choérski, Safjan, Brzozowski, Skowronska-Bocian, 2009).

2. Dziatanie faktoringu w przedsiebiorstwie
objetym postepowaniem restrukturyzacyjnym

2.1. Mierniki oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa
w restrukturyzacji

Postepowanie restrukturyzacyjne przeprowadzane jest w celu unikniecia
ogloszenia przez dluznika upadlosci. Jego istota lezy w umozliwieniu dtuz-
nikowi restrukturyzacji dzieki zawarciu uktadu z wierzycielami, a w przy-
padku postepowania sanacyjnego, rowniez w przeprowadzeniu dzialan
sanacyjnych, przy jednoczesnym zabezpieczeniu praw wierzycieli. Do za-
pewnienia skutecznosci postepowania restrukturyzacyjnego konieczna jest
zdolnos¢ diuznika do biezacego zaspokajania kosztéw samego postepowa-
nia, a takze innych zobowigzan, ktére powstaly juz po jego otwarciu. Nie-
zbedne jest takze zlozenie korzystnych dla wierzycieli propozycji restruktu-
ryzacji (Walter i in., 2018).

Restrukturyzacja moze by¢ prowadzona w takich postepowaniach re-

strukturyzacyjnych, jak:

— postepowanie o zatwierdzenie ukladu - zawarcie ukltadu ma miejsce
na zgromadzeniu wierzycieli dtuznika, zwotanym przez sad, poprzez
zabezpieczenie majatku dluznika przy pomocy zawieszenia egzekucji
wierzytelnosci objetej ukladem (gdyby egzekucja ta miata utrudni¢
lub uniemozliwi¢ zawarcie tego ukiadu);
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— przyspieszone postepowanie ukltadowe - zawarcie ukladu przez dtuz-
nika nastepuje po sporzadzeniu spisu wierzytelnosci w uproszczonym
trybie; moze by¢ ono prowadzone, gdy suma wierzytelnosci spornych,
uprawniajacych wierzycieli do glosowania nad ukladem, wynosi mniej
niz 15% catej sumy wierzytelnosci uprawniajacych do gtosowania nad
ukladem; otwarcie przyspieszonego postepowania ukladowego skut-
kuje zawieszeniem postepowania egzekucyjnego;

- postepowanie ukladowe - jest to postepowanie restrukturyzacyjne dla
przedsigbiorcéw, ktorych suma wierzytelnosci spornych, uprawniajg-
cych do gltosowania nad ukladem jest wyzsza niz 15% calej sumy wie-
rzytelno$ci uprawniajacych do glosowania nad ukladem, w zwigzku
z czym nie mogg oni skorzystac z postepowania o zatwierdzenie ukfa-
du lub przyspieszonego postepowania uktadowego;

— postepowanie sanacyjne - jego celem, oprocz unikniecia upadtosci
dluznika poprzez zawarcie ukladu z wierzycielami, jest tez dopro-
wadzenie do uzdrowienia sytuacji gospodarczo-finansowej diuznika
poprzez wdrozenie dziatan sanacyjnych przewidzianych w planie re-
strukturyzacyjnym; postepowanie sanacyjne wszczynane jest poprzez
zlozenie wniosku restrukturyzacyjnego do sadu restrukturyzacyjnego
(wlasciwego miejscowo sadu gospodarczego) przez dluznika, kuratora
sadowego lub, gdy dtuznikiem jest niewyplacalna osoba prawna, wie-
rzyciela osobistego (Lubicz-Posochowska, 2015).

Postepowanie restrukturyzacyjne jest narzedziem przewidzianym za-
réwno dla przedsigbiorstw zagrozonych niewyptacalnoscia, jak i tych nie-
wyplacalnych. W zwigzku z tym sytuacja i kondycja finansowa poszczegol-
nych przedsiebiorstw w restrukturyzacji moga znaczaco si¢ od siebie réznic.
Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze tak jak sytuacja kryzysowa w przedsie-
biorstwach, w ktorych bagatelizowano jej poczatkowe objawy i nie wdra-
zano dzialan naprawczych, moze przeksztalci¢ si¢ w kryzys nie do poko-
nania, tak réwniez w przedsiebiorstwach zagrozonych niewyptacalnoscia
w stosunkowo krotkim okresie moze dojs¢ do trwalej utraty zdolnosci do
regulowania zobowigzan. W celu okreslenia kondycji finansowej restruk-
turyzowanego przedsiebiorstwa prowadzi si¢ wstepna analize jego sytuacji
finansowej, w ktdrej bada si¢ m.in. takie obszary, jak: zadluzenie przedsie-
biorstwa, jego zyskownos¢ czy stan kapitatu wlasnego (Zaremba, 2022).

Jak juz wskazano, nadrzednym celem postepowania restrukturyzacyj-
nego jest jak najszybsze przywrédcenie objetemu nim przedsigbiorstwu
rentownosci ekonomicznej. To zdolno$¢ do generowania zyskéw jest bo-
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wiem fundamentalna dla wykonania ukfadu oraz dla dalszego, optacalnego
funkcjonowania i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez przedsie-
biorstwo. Charakteryzujac przedsiebiorstwa w restrukturyzacji z punktu
widzenia posiadanej przez nie zdolnosci do generowania zysku, nalezy po-
stuzyc¢ si¢ trzema kategoriami. Pierwszg z nich jest wynik ze sprzedazy, osia-
gany przez przedsigbiorstwo. Stanowi on réznice pomiedzy przychodami
uzyskiwanymi ze sprzedazy towardéw i ustug a kosztami zwigzanymi z ich
wyprodukowaniem i sprzedazg. Druga kategoria jest wynik z dziatalnosci
operacyjnej, bedacy zyskiem (stratg) ze sprzedazy, uzyskiwanym po doda-
niu przychodéw i odjeciu dodatkowych kosztéw dzialalnosci operacyjnej
(wynikajacych np. ze zdarzen losowych, kar umownych). Ostatnia, trzecig
kategorie stanowi wynik netto. Obrazuje on caloksztalt dziatalnosci przed-
siebiorstwa, a takze jest zrodlem powiekszania kapitalu wlasnego przedsie-
biorstwa, ktéry mogt w pewnej czesci zosta¢ utracony na skutek skumulo-
wanych strat z lat poprzednich (Zaremba, 2022).

Czynnikiem, ktory nalezy wzia¢ pod uwage podczas charakteryzowania
przedsigbiorstw w restrukturyzacji, jest rowniez stan kapitalu wlasnego
przedsigbiorstwa. Jest on dodatni, gdy poniesione straty s3 nizsze niz war-
tos¢ kapitalu wlasnego, zas ujemny, gdy sa one wyzsze (Grzywacz, 2012).
Wedlug badan J. Bereznickiej, ujemnym kapitalem wlasnym cechujg si¢
przedsigbiorstwa, w ktérych dochodzi do diugotrwalej deficytowosci, przy
jednoczesnym braku ich zdolnosci do generowania zysku. Stwarza to za$ re-
alne zagrozenie dla kontynuowania przez przedsiebiorstwo swojej dzialal-
nosci (Bereznicka, 2017). Z kolei jak podaje U. Zaremba (2022), jednorazo-
we wygenerowanie straty w sytuacji, gdy przedsiebiorstwo jest prawidtowo
zarzadzane, nie powinno skutkowac ujemna réznicg pomiedzy wielkosciag
posiadanych aktywéw ogdtem a sumg zobowigzan. Wskazuje ona jednak,
ze wigkszo$¢ przedsiebiorstw, ktore skorzystaly z sadowej restrukturyzacji
zadluzenia, posiadata ujemny stan kapitatu wtasnego.

Rozszerzeniem wstepnej analizy sytuacji finansowej restrukturyzowa-
nego przedsiebiorstwa jest analiza wskaznikowa. Polega ona na obliczeniu
szeregu relacji pomiedzy wielko$ciami wyszczegdlnionymi w bilansie i ra-
chunku wynikéw. Wskazniki wykorzystywane w tego typu analizie dzieli
sie na pie¢ gléwnych grup: wskazniki plynnosci, wskazniki rentownosci,
wskazniki zadtuzenia, wskazniki sprawnosci dzialania oraz wskazniki ryn-
ku kapitalowego (Zaremba, 2022).

W przypadku przedsigbiorstw objetych restrukturyzacja jednym z naj-
wazniejszych obszaréw analizy finansowej jest plynnos¢ finansowa. Ot-
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warcie postgpowania restrukturyzacyjnego $wiadczy bowiem o tym, ze
przedsigbiorstwo juz na etapie skladania wniosku trwale utracito zdolnos¢
do regulowania zobowigzann wymagalnych i w zwigzku z tym konieczna
jest jego ochrona przed dochodzeniem roszczen przez wierzycieli, albo tez
wystepuje ryzyko, ze przedsiebiorstwo stanie sie niewyptacalne. W oparciu
o warto$¢ wskaznikéw plynnosci mozna dokona¢ oceny krétkoterminowe-
go bezpieczenstwa finansowego, ktérego przejawem jest zdolnos¢ przed-
siebiorstwa do terminowego splacania zobowigzan wymagalnych. Utarta
plynnosci finansowej moze by¢ dla przedsigbiorstwa bardzo grozna. Jej
skutkiem moze by¢ m.in. koniecznos¢ negocjowania odroczenia terminéw
splaty zobowigzan, konieczno$¢ niezwlocznego egzekwowania naleznosci
czy brak mozliwosci elastycznego zarzadzania finansami. Wigze si¢ ona
réwniez z ryzykiem wypowiedzenia umow kredytowych przez banki i ry-
zykiem rezygnacji kontrahentéw z udzielania przedsiebiorstwu kredytéw
kupieckich (Tokarski, Tokarski, Mosionek-Szweda, 2014). Efektem niemoz-
nosci szybkiego przywrdcenia ptynnosci finansowej moze by¢ trwala utrata
zdolnosci do regulowania zobowigzan, a w ostatecznosci, ogloszenie upad-
tosci przedsigbiorstwa. Wtasnie dlatego obszar plynnosci finansowej przed-
siebiorstwa, zardbwno w okresie przed otwarciem postepowania restruktu-
ryzacyjnego, jak i po nim, ma tak ogromne znaczenie (Zaremba, 2022).
Relacje wskaznikowe plynnosci finansowej przedsiebiorstwa przedsta-
wiono w tabeli 2. Najbardziej ogdélnym, a w zwigzku z tym najczesciej wy-
korzystywanym w analizie wskaznikowej miernikiem plynnosci finansowe;j
jest wskaznik ptynnosci biezacej. Informuje on, ile razy biezace aktywa (la-
two zamienialne na gotéwke aktywa obrotowe) pokrywajg biezace zobo-
wigzania (pasywa krotkoterminowe). Analiza relacji majatku obrotowego
do zobowigzan krétkoterminowych pozwala okresli¢, czy zobowigzania
finansowe przedsiebiorstwa majg pokrycie w krotkoterminowych sklad-
nikach jej majatku (Goftas, Witczyk, 2010). Jak podaje A. Kusak (2006),
stosunek ten powinien zawiera¢ si¢ w granicach 1,2-2,4. Nalezy jednak
podkresli¢, ze docelowy poziom wskaznika biezacej plynnosci finansowej
zalezy przede wszystkim od specyfiki danej branzy, rodzaju prowadzonej
dzialalno$ci gospodarczej czy przyjetej przez przedsigbiorstwo strategii fi-
nansowej. A. Kusak wskazuje, ze dla przedsigbiorstw produkcyjnych war-
tos¢ tego wskaznika zaweza si¢ do 1,5-2,0. Podkresla jednak, ze wielko$¢
tego wskaznika na poziomie 2,0 dla jednych przedsiebiorstw z tego sektora
moze by¢ zbyt niska, dla innych natomiast zbyt wysoka. Zalezy to m.in. od
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tego, w jaki sposéb dane przedsigbiorstwo utrzymuje zapasy czy w jakim
terminie splaca wymagalne zobowigzania krétkoterminowe.

Tabela 2. Wybrane wskazniki plynnosci finansowej przedsigbiorstwa.

Nazwa wskaznika Relacja wskaznikowa

aktywa biezqce

wskaznik ptynnosci biezacej PB= y - q :
zobowigzania biezqce

aktywa biezqce — zapasy — rozliczenia miedzyokresowe czynne

wskaznik ptynnosdi przyspieszonej | PS=

z0bowiqgzania biezqce
wskaznik srodkow pienieznych Pe= papiery wartosciowe do obrotu + Srodki pienigzne
(gotowkowy) z0bowigzania biezqce

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (Gotas, Witczyk, 2010).

Zauwazalna tendencja spadkowa wartosci wskaznika biezacej ptynnosci
finansowej na przestrzeni lat lub bardzo niska jego warto$¢ moga swiadczy¢
o utracie wyplacalnosci przedsigbiorstwa badz tez mozliwosci wystapie-
nia w nim trudnosci ze sptacaniem biezacych zobowigzan. Natomiast zbyt
wysoka jego warto$¢ moze oznacza¢ zmniejszajacy sie udziat zobowigzan
krotkoterminowych w finansowaniu biezacej dziatalnosci przedsigbiorstwa.
Znaczenie ma tutaj rowniez struktura aktywow obrotowych i zobowigzan
krotkoterminowych. W sytuacji, gdy wysokos¢ wskaznika biezacej ptynno-
$ci finansowej nie zmienila si¢ z okresu na okres, a zwiekszyly sie aktywa
o wigkszej ptynnosci (np. gotéwka) i zmniejszyt si¢ udzial zapaséw, mozna
przyjaé, ze sytuacja przedsiebiorstwa ulegta poprawie. Tak samo jest, gdy
nastepuje wzrost udzialu zobowigzan wymagalnych w dluzszym okresie.
Pomimo braku zmiany wartosci wskaznika notuje si¢ wowczas polepszenie
sytuacji finansowej przedsigbiorstwa (Gotas, Witczyk, 2010).

Réwnie istotnym i powszechnie wykorzystywanym wskaznikiem ptyn-
nosci finansowej jest wskaznik plynnosci szybkiej, okreslany takze jako
wskaznik plynnosci przyspieszonej. Wyraza on stopien pokrycia zobowig-
zan krotkoterminowych aktywami o wysokim stopniu ptynnosci. Jak poda-
je T. Jachna, warto$¢ tego wskaznika powinna wynosi¢ okoto 1,0. Oznacza
ona, ze naleznosci krétkoterminowe i krétkoterminowe aktywa finansowe
wystarczajg do pokrycia w calosci zobowigzan krétkoterminowych. War-
tos$¢ wskaznika ptynnosci szybkiej wyzsza niz 1,0 oznacza nadplynnosc,
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nizsza za$ — problemy w obsludze biezacych platnosci. Wyjatek stanowia
sytuacje, gdy wystepuja znaczace réznice miedzy okresem sptywu nalez-
nosci a okresem platnosci zobowiazan biezacych. Nalezy podkresli¢ tez, ze
wskaznik ptynnosci szybkiej obrazuje stan plynnosci finansowej przedsie-
biorstwa w o wiele bardziej szczegétowym stopniu niz wskaznik biezacej
plynnosci finansowej. Dzieje sie tak dlatego, ze wylaczono z niego zapasy.
Cechuja si¢ one stosunkowo niewielka plynnoscig, trudno je wigc spienie-
zy¢ w wystarczajaco krotkim czasie tak, aby zyski uzyskane z ich sprzedazy
nie byly nizsze niz ich wartos¢ bilansowa (Jachna, 2016).

Kolejnym wskaznikiem plynnosci finansowej jest wskaznik gotéwko-
wy, okreslany réowniez jako wskaznik srodkéw pienieznych. Informuje on,
jaka cze$¢ zobowigzania moze zosta¢ uregulowana bez zwloki w oparciu
o aktywa niezwigzane w procesach operacyjnych i w innej dzialalnosci
przedsigbiorstwa (np. o gotéwke lub inwestycje krotkoterminowe). Nalezy
jednak podkresli¢, ze brak tego typu aktywow nie jest réwnoznaczny z utra-
ta przez przedsiebiorstwo plynnosci finansowej, szczegdlnie jesli ma ono
zagwarantowany doplyw srodkéw z naleznosci. Wiasnie dlatego oblicza-
nie tego wskaznika jest najbardziej uzyteczne w warunkach zatoréw pflat-
niczych (Kowalski, 2013). Jak podajg Z. Gotas i A. Witczyk (2010), trudno
jednak okresli¢ dla niego normy. Wskazujg oni, ze jego warto$¢ powinna
oscylowac w granicach 0,1-0,2. Wynika to z generalnej zasady zarzadzania
gotowka, zgodnie z ktdrg zapas gotéwki w przedsiebiorstwie powinien by¢
ograniczany do niezbednego minimum.

Kolejnym obszarem analizy finansowej przedsiebiorstw objetych restruk-
turyzacjg jest rentownos¢. Wskazniki rentownosci stuzg przede wszystkim
do okreslenia zdolnosci przedsigbiorstwa do generowania zysku, ktdéra
przesadza o mozliwosci realizacji ukladu z wierzycielami. Przyczyna braku
takiej zdolnosci moze by¢ m.in. staba zdolnos¢ do generowania przycho-
déw lub niewlasciwe zarzadzanie przedsiebiorstwem (Zaremba, 2022).

Relacje wskaznikowe rentownosci przedsigbiorstwa przedstawiono w ta-
beli 3.

Najwazniejszym elementem dziatalnosci kazdego przedsigbiorstwa jest
prowadzenie sprzedazy. Przedsiebiorstwo jest rentowne, gdy srodki uzyski-
wane przez nie ze sprzedazy sg wyzsze od kosztow wytworzenia lub zakupu
sprzedawanych przez nie dobr i ustug. Wzrost rentownosci sprzedazy po-
woduje wzrost stopnia pokrycia kosztow biezacej dzialalnosci przedsiebior-
stwa, co z kolei pozwala na przeznaczanie dodatkowych srodkéw na rozwdj
tego przedsiebiorstwa. Podstawowym wskaznikiem w obszarze sprzedazy
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jest wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS - ang. Return on Sale). Okresla
on stosunek zysku netto, wypracowanego przez przedsi¢biorstwo w calej
jego dzialalnosci, do przychoddéw ze sprzedazy netto. Wyrazny wzrost tego
wskaznika w poréwnywanych okresach moze §wiadczy¢ m.in. o obnizaniu
kosztéw wlasnych lub rozszerzaniu dzialalnosci gospodarczej (Bednarski,
2007).

Tabela 3. Wybrane wskazniki rentownosci przedsiebiorstwa.

Nazwa wskaznika Relacja wskaznikowa
wskaznik rentownosci RB= zysk netto %100
sprzedazy przychody ze sprzedazy
wskaz’ni.k rgntown os'.ci ROS= zysk operacyjny %100
operacyjnej sprzedazy przychody ze sprzedazy + pozostate przychody operacyjne
zysk netto
wskaznik rentownosci aktywéw ROA= 4 %100
aktywa razem (srednie)
wskaznik rentownosci RKW = zysk netto %100
kapitatu wiasnego kapitat wtasny (Srednie)

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podst. (Gabrusewicz, 2014).

Wskaznikiem rentownosci przedsiebiorstwa w obszarze sprzedazy jest
tez wskaznik rentownosci operacyjnej sprzedazy. Na jego podstawie mozna
okresli¢, jak ksztaltuje si¢ rentownosc z calej dzialalnosci operacyjnej. Prze-
waznie jest ona na nizszym poziomie niz rentownos¢ sprzedazy. Odwrotna
sytuacja moze wystepowac jednak okresowo, np. wowczas, gdy przedsie-
biorstwo sprzeda z duzym zyskiem majatek rzeczowy lub otrzyma rzadowe
dotacje (Gabrusewicz, 2020).

Analizie wskaznikowej w obszarze rentownosci podlegaja rowniez akty-
wa przedsiebiorstwa. Wskazniki rentownosci aktywéw (majatku) wyraza-
ja relacje pomiedzy zyskiem wypracowanym w danym okresie a zasobami
majgtkowymi zaangazowanymi w dzialalno$¢ gospodarcza prowadzona
przez przedsiebiorstwo. Swiadczg one o efektywnoéci wykorzystania posia-
danego przez przedsiebiorstwo majatku przez jego zarzad. Najwazniejszym
wskaznikiem po$rdéd nich jest zas wskaznik rentownosci aktywéw (ROA -
ang. Return of Assets). Wyraza on wysoko$¢ zysku netto, przypadajacego
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na jednostke zrédel finansowania zaangazowanych w aktywa firmy. Nalezy
zatem stwierdzi¢, ze §wiadczy on o zdolnosci aktywéw do generowania zy-
skéw (Gabrusewicz, 2014).

W trakcie analizy wskaznikowej w obszarze rentownosci przedsiebior-
stwa wyznacza si¢ rowniez wskazniki rentownosci kapitalu wlasnego. Im
wyzsza jest ich warto$¢, tym lepsza jest sytuacja finansowa przedsiebior-
stwa. Najpowszechniej wykorzystywanym sposréd nich wskaznikiem jest
natomiast wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE - ang. Return of
Equility). Obrazuje on stop¢ zwrotu, ktéra mozna uzyskac z danej inwesty-
cji. Jego wysoka wartos¢ swiadczy o duzych mozliwosciach rozwoju przed-
siebiorstwa oraz o wysokim poziomie bezpieczenstwa (Bednarski, 2007).

Uzupelnieniem analizy plynnosci finansowej restrukturyzowanego
przedsigbiorstwa jest analiza zadluzenia. Plynnos$¢ finansowa odnosi si¢
tylko do biezacej dzialalnosci przedsigbiorstwa, wyplacalnos¢ jest zas zwia-
zana ze zdolnoscig do splaty zobowiazan dlugoterminowych i uwzglednia
0gol zobowigzan i poziom obstugi dtugu. To, w jakim stopniu zadluzone
jest przedsigbiorstwo, obrazujg natomiast wskazniki zadluzenia. Maja one
szczegblnie istotne znaczenie dla wierzycieli, poniewaz na ich podstawie
mozna dokona¢ oceny ryzyka zwigzanego z kapitalem zaangazowanym
w przedsiebiorstwo oraz ryzyka zwigzanego z jego dalsza dzialalnoscig (Po-
mykalska, Pomykalski, 2017).

Relacje wskaznikowe zadluzenia przedsiebiorstwa przedstawiono w ta-
beli 4.

Tabela 4. Wybrane wskazniki zadluzenia przedsiebiorstwa.

Nazwa wskaznika Relacja wskaznikowa
zobowigzania ogdtem
wskaznik zadtuzenia ogétem 0= e g
aktywa ogdtem
. o ) zobowigzania dfugoterminowe ogétem
wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego D=
aktywa ogdtem
kapitat wiasn
wskaznik pokrycia majatku kapitatem wiasnym PMKW = P - 4
aktywa ogdtem

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podst. (Gabrusewicz, 2014).
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Najczedciej stosowanym wskaznikiem zadluzenia przedsiebiorstwa jest
wskaznik ogdlnego zadluzenia. Na jego podstawie mozna stwierdzi¢, jaka
cze$¢ majatku przedsiebiorstwa finansowana jest kapitalem wtasnym. Jego
warto$¢ moze by¢ wyzsza niz 1,0 tylko w sytuacji, gdy strata netto, jaka po-
niosto przedsigbiorstwo, jest wyzsza niz jego kapital podstawowy. Warto$¢
tego wskaznika nie powinna by¢ wyzsza od 0,5 (zlota reguta finansowania).
Przekroczenie tej warto$ci swiadczy o podwyzszeniu poziomu ryzyka fi-
nansowego, co z kolei moze negatywnie wptywac na wiarygodnos¢ przed-
siebiorstwa z perspektywy wierzycieli. Z kolei warto$¢ wskaznika ogélnego
zadluzenia nizsza niz 0,5 moze wskazywac na to, ze przedsigbiorstwo nie
wykorzystuje w petni mozliwodci, jakie niesie za sobg korzystanie z ze-
wnetrznych zrédet finansowania (Gabrusewicz, 2014).

Kolejnym wskaznikiem zadluzenia przedsiebiorstwa jest wskaznik zadtu-
zenia dlugoterminowego. Okresla on relacje zadtuzenia dtugoterminowego
do wartos$ci majatku ogolem. Wyznaczanie tego wskaznika w pewnym sen-
sie stanowi poglebienie wiedzy na temat zadluzenia dtugoterminowego po
analizie zadluzenia za pomocg wskaznika zadluzenia ogétem. W obszarze
zadluzenia diugoterminowego wystepuja dokladnie takie same zaleznosci,
jak w obszarze zadluzenia ogdétem, co oznacza, zZe réwniez jego warto$¢ nie
powinna zazwyczaj przekraczac¢ 0,5. Nalezy podkresli¢ jednak, ze istnieja
pewne wyjatki od tej reguly, wynikajace ze specyfiki niektérych sektorow
rynku (Gabrusewicz, 2014).

W analizie wskaznikowej w obszarze zadluzenia przedsi¢biorstw obje-
tych restrukturyzacja czgsto wyznacza si¢ rowniez wskaznik pokrycia ma-
jatku kapitalem wilasnym. Prawidlowa wartos¢ tego wskaznika powinna
wynosi¢ co najmniej 1,0. Swiadczy ona o tym, ze kapital wlasny jest wystar-
czajacy do sfinansowania aktywéw ogdtem. Nalezy podkresli¢ jednak, ze
warto$¢ wskaznika nizsza niz 1,0 nie oznacza wcale niekorzystnej sytuacji
finansowej przedsiebiorstwa, lecz wskazuje, ze cze$¢ jego majatku jest fi-
nansowana kapitalem obcym. W polaczeniu z innymi wskaznikami wskaz-
nik pokrycia majatku kapitalem wtasnym moze by¢ pomocny przy ocenie
ryzyka wystgpienia niekorzystnej sytuacji finansowej w przedsi¢biorstwie
(Helfert, 2004).

Obszarem podlegajacym analizie wskaznikowej w przypadku przed-
siebiorstw objetych restrukturyzacjg jest tez sprawnos¢ dzialania. Wskaz-
niki sprawnosci dzialania stuzg gtéwnie do pomiaru efektywnosci przed-
siebiorstw w aspekcie wykorzystania zasobéw majatkowych. Jak podaje
W. Gabrusewicz, prowadzong z ich wykorzystaniem analiz¢ nalezy trakto-
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wac jako syntetyczng miare wszystkich efektéw i wysitkéw podejmowanych
w przedsi¢biorstwie przez jego zarzad, a takze szczegdlnych problemow
operacyjnych, z ktérymi zarzad ten walczy na co dzien (Gabrusewicz, 2014).

Relacje wskaznikowe sprawnosci przedsiebiorstwa przedstawiono w ta-
beli 5.

Tabela 5. Wybrane wskazniki sprawnosci przedsigbiorstwa.

Nazwa wskaznika Relacja wskaznikowa
wskaz’nilf cy|l(|9 requ !owania C nal= naleznosci krétkoterminowe (Srednie) % 365
naleznosci w dniach przy(hodyze Sprzedaz'y
Wfkaz’nik rqtacji zobowiq.zari Caob= zobowiqzania krdtkoterminowe (Srednie) % 365
krétkoterminowych w dniach przychody ze sprzedazy
e . q d H
wskaznik obrqtu zapasami | ¢ zapasy (Srednie) % 365
w dniach przychody ze sprzedazy

wskaznik cyklu konwersji

) . (KG = C nal + C.zap — C. z0b
gotowkowej

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (Zaleska, 2005).

Powszechnie wykorzystywanym wskaznikiem sprawnosci przedsigbior-
stwa jest wskaznik cyklu regulowania naleznosci. Okresla on $rednio, po ilu
dniach od chwili sprzedazy (wystawienia faktury) przedsigbiorstwo otrzy-
muje zaplate za sprzedany towar lub ustuge. Ilustruje on wiec dtugos¢ cyklu
inkasa naleznosci. Wielko$¢ wskaznika cyklu regulowania naleznosci zale-
zy od wielu czynnikéw, np. polityki handlowej, branzy, w jakiej funkcjonuje
przedsigbiorstwo, pozycji przedsigbiorstwa na rynku czy etapu, na ktérym
sie znajduje. Jak podaja G. Golebiowski i A. Ttaczata (2009), im jest ona
nizsza, tym lepiej, poniewaz oznacza to krotszy czas oczekiwania na pienia-
dze przez przedsiebiorstwo. Przyjmuje sig, zZe nie powinna ona przekraczaé
wiecej niz o jedng trzecig lub o polowe terminu zawartego w umowie sprze-
dazy. Wysokie wartosci wskaznika cyklu regulowania naleznosci wskazuja
za$ na diugi okres zamrozenia srodkow pienieznych w naleznosciach, co
z kolei moze $wiadczy¢ o problemach ze sciggalnoscig naleznosci, a w efek-
cie - z zachowaniem ptynnosci finansowej (Zaremba, 2022).

Réwnie istotnym wskaznikiem sprawnosci przedsigbiorstwa jest wskaz-
nik rotacji zobowigzan krétkoterminowych w dniach. Okreéla on, ile dni
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uptywa $rednio w przedsigbiorstwie od dnia powstania zobowigzania bie-
zacego (wystawienia faktury) do momentu jego uregulowania (splaty).
Obrazuje on zatem, jak dlugo przedsiebiorstwo korzysta ze srodkéw ob-
cych w celu kredytowania swojej dziatalnosci. Z perspektywy przedsiebior-
stwa, im wyzsza warto$¢ wskaznika rotacji zobowigzan krétkoterminowych
w dniach, tym lepiej, poniewaz korzysta ono wtedy z nieoprocentowanych
zrodel finansowania. Z punktu widzenia kontrahentéw jest to jednak zja-
wisko niekorzystne, poniewaz oczekujg oni jak najszybszej zaplaty. Wysoka
warto$¢ tego wskaznika moze wiec skutkowac pogorszeniem relacji z kon-
trahentami (Pabianiak, 2016).

Wskaznikiem sprawnosci przedsigbiorstwa jest tez cykl obrotu zapasa-
mi w dniach. Na jego podstawie mozna stwierdzi¢, po ilu $rednio dniach
przedsigbiorstwo odnawia stany magazynowe zapasow. Wysoka warto$¢
tego wskaznika $wiadczy o dlugim cyklu zapasow, co z kolei wskazuje
na dlugi czas zamrozenia w tych zapasach srodkow pienigznych. Z kolei
zbyt niska jego wartos$¢, wynikajaca ze spadku poziomu zapaséw i wzro-
stu przychodow ze sprzedazy, moze §wiadczy¢ o braku inwestycji w aktywa
obrotowe, czego przyczyna moze by¢ duze zapotrzebowanie na gotowke.
Zbyt niski poziom zapaséw moze doprowadzi¢ do przerwy w produkcji lub
w sprzedazy i narazi¢ przedsigbiorstwo na straty. Natomiast spadek przy-
chodoéw ze sprzedazy moze skutkowac utratg rentownosci (Zaremba, 2022).
Rolg zarzadu przedsiebiorstwa jest wiec utrzymanie odpowiedniej wielko-
$ci zapasow przy mozliwie najnizszych tego kosztach (Zaleska, 2005).

Jak podaje M. Zaleska, w przypadku analizy wskaznikowej przedsie-
biorstw objetych restrukturyzacja powszechnie stosuje si¢ rowniez wskaz-
nik cyklu srodkéw pienigznych, okreslany niekiedy jako wskaznik cyklu ka-
pitalu obrotowego netto lub wskaznik cyklu konwersji gotowki. Informuje
on o tym, po jakim czasie zainwestowane przez przedsi¢biorstwo srodki
zwrdcg sie. Im wartos¢ tego wskaznika jest nizsza, tym lepiej dla przedsie-
biorstwa, $wiadczy to bowiem o trafnosci decyzji biznesowych podejmowa-
nych przez zarzad (Zaleska, 2005).

2.2. Umowa faktoringu a postepowanie
restrukturyzacyjne

Ze wzgledu na fakt, ze umowa faktoringowa nie zostala uregulowana
w ustawie Prawo restrukturyzacyjne (Ustawa z dnia 15 maja 2015 r.), usta-
wa ta nie odnosi si¢ w sposob bezposredni do faktoringu. Znajdujace si¢
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w tej ustawie regulacje majg jednak wptyw na stosunki prawne pomiedzy
faktorem a faktorantem (Kempinski, 2019). Najsilniejsze interakcje miedzy
umowa faktoringu a prawem restrukturyzacyjnym wynikaja z wptywu, jaki
na dzialanie mechanizmu kontraktowego faktoringu niepeinego (ktdry, jak
podaja R. Fluder i M. Anisimowicz, stanowi okoto 90% wolumenu obrotu
rynku) wywiera otwarcie postepowania uktadowego i sanacji (Fluder, Ani-
simowicz, 2017).

Zgodnie z art. 150 ust. 1 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, wierzytelnosci
niezabezpieczone przystugujace faktorowi objete sa ukladem. Najczesciej
jednak umowa faktoringu niewlasciwego, ze wzgledu na mozliwos¢ poten-
cjalnych roszczen regresywnych w sytuacji niewyptacalnosci kontrahentow
faktoranta, jest zabezpieczona w inny sposdb. Jednym z takich sposobow jest
ustanowienie zabezpieczenia rzeczowego oraz cesja wierzytelnosci, w tym
réwniez wierzytelnosci przysztych (Fluder, Anisimowicz, 2017). Co istotne,
jak wynika z art. 151 ust. 2 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, w przypadku
zabezpieczenia rzeczowego do objecia ukladem wierzytelnosci faktora nie-
zbedna jest jego zgoda (Ustawa z dnia 15 maja 2015 r.).

Otwarcie przyspieszonego postepowania ukladowego, postepowania
ukltadowego w trybie zwyklym oraz postgpowania sanacyjnego skutkuje
pewnymi zmianami w przypadku zabezpieczenia wierzytelnosci faktora
cesjg wierzytelnosci przyszlych. Jak wynika z art. 249 w zwigzku z art. 246
ust. 1 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, zgodnie z ktérym warunkiem sku-
tecznego i prawidlowego przelewu wierzytelnosci jest jej istnienie, umowa
przelewu przysztych wierzytelnosci bedzie niewazna w obszarze odnosza-
cym sie do wierzytelnosci powstalych juz po otwarciu postgpowania. Prze-
lana wierzytelnos¢ powstaje bowiem w majatku zbywcy, a dopiero pozniej
przechodzi na nabywce. W przeciwnym razie naruszatoby to zakaz obcig-
zania majatku dluznika (Kempinski, 2019).

W przyspieszonym postepowaniu ukltadowym, postepowaniu ukla-
dowym i postgpowaniu sanacyjnym, zgodnie z art. 253 ustawy Prawo re-
strukturyzacyjne, modyfikacji podlegaja tez zasady dokonywania potracen
wierzytelno$ci przez faktora. Mozliwo$¢ potracenia wierzytelnosci wza-
jemnych powstalych przed dniem otwarcia postepowania istnieje jedynie
z wierzytelnosciami, ktore istnialy juz przed tym dniem. Nie ma natomiast
ograniczen w przypadku potracenia wierzytelnosci powstatych po dniu ot-
warcia postepowania (Kempinski, 2019).

Mimo faktu, ze faktoring nie zostal jeszcze skodyfikowany w polskim
prawodawstwie, uksztaltowal si¢ on wyraznie w obrocie gospodarczym.
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W zwigzku z tym prawnicy coraz czesciej napotykajg praktyczne problemy
w jego stosowaniu w zetknieciu z postepowaniami restrukturyzacyjnymi
(Kempinski, 2019). Zmiana sytuacji prawnej podmiotow objetych umowa
faktoringu jest wyraznie zauwazalna w przypadku wejscia wierzytelnoci
faktora do ukladu, czyli zawsze, gdy roszczenia faktora nie sg zabezpieczone
rzeczowo na majatku dtuznika. W tym miejscu nalezy podkresli¢, ze przy
faktoringu niepelnym przelew wierzytelnosci faktoringowych nie cechuje
sie ,,ostatecznoscig’, lecz nastepuje wylacznie w celu zabezpieczenia §wiad-
czenia gtéwnego faktora wzgledem faktoranta, ktorym jest zwrot udzielo-
nego kredytowania. Zabezpieczeniowy charakter przelewu wierzytelno-
$ci, warunkowany najczesciej przez samg umowe faktoringows, nakazuje
stosowanie do niego odpowiednio przepisow o zastawie, jednakze tylko
tych, ktére usytuowane sg w ustawie Prawo restrukturyzacyjne. W pozo-
stalym zakresie stosuje sie regulacje odnoszace si¢ do metody zabezpiecze-
nia, przyjetego przez strony umowy w konkretnej umowie. Prowadzi to do
wystapienia istotnych probleméw w zakresie przewlaszczenia na zabezpie-
czenie wierzytelnosci faktoringowych. Regulacje umowne beda pozwalaly
na dokladng restrukturyzacje takiego stosunku tylko w niewielkiej czesci
przypadkow, co w pewnych sytuacjach moze prowadzi¢ do powstania kom-
plikacji prawnych (Fluder, Anisimowicz, 2017).

Wspomniane trudnosci wystepuja juz nawet w sytuacji, zdawaloby sie,
najprostszej, kiedy to dluznik faktorowanej wierzytelnosci, ktéra obje-
ta jest faktoringiem cichym, spelnia swoje zobowigzania (juz po otwarciu
postepowania) bezposrednio do rak faktoranta objetego restrukturyzacja.
W przypadku, gdy nie zostaje on uprzednio zawiadomiony o przelewie, jest
chroniony przepisami art. 515 Kodeksu cywilnego (Ustawa z dnia 23 kwiet-
nia 1964 r.), co skutkuje wygasnieciem obcigzajacej go wierzytelnosci.
Problem stanowi jednak to, jak w takiej sytuacji zdefiniowac¢ relacje miedzy
faktorem a faktorantem. Kwestig bezsporng jest fakt, ze w momencie ot-
warcia postepowania faktor posiadal wobec faktoranta roszczenia o zwrot
finansowania, ktorego udzielit mu na mocy umowy faktoringu. Roszczenia
te zabezpieczone sg przewlaszczeniem faktorowanej wierzytelnosci, ktdrej
warto$¢ zawsze przekracza warto$¢ udzielanego finansowania. Spelnienie
swiadczenia do rak faktoranta powoduje, ze objeta przewlaszczeniem wie-
rzytelno$¢ wygasta (Fluder, Anisimowicz, 2017).

Powstajag wowczas dwie mozliwe $ciezki. Pierwsza z nich jest sytuacja,
w ktorej w miejsce wierzytelnosci stanowigcej pierwotny przedmiot prze-
wlaszczenia wchodzg uzyskane wskutek jej wykonania $rodki pieniez-
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ne. Gléwna wierzytelnos$¢ faktora, czyli roszczenie o zwrot udzielonego
przez niego faktorantowi finansowania, niewatpliwie powstaje wowczas
przed rozpoczeciem postepowania sanacyjnego, w zwiazku z czym moze
wzig¢ udzial w postepowaniu restrukturyzacyjnym. Jak podaja R. Fluder
i M. Anisimowicz (2017), ocenie podlega jednak fakt, czy przewlaszczenie,
w ktérym przedmiot stanowia ,,$rodki pieniezne” i ktérego realizacja moze
nastgpic¢ jedynie w trybie klasycznego roszczenia o zaptate, nadal powinno
by¢ uznawane za zabezpieczenie rzeczowe, czy tez utracifo juz taki charak-
ter (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r.).

Druga $ciezka jest sytuacja, w ktdrej uprawnienie wygasa w calosci, na-
tomiast w zamian faktor zyskuje nowe roszczenie z tytulu bezpodstawnego
wzbogacenia sie. Wierzytelnos¢ faktora powinna by¢ wéwczas oceniana po
dacie otwarcia postgpowania, kiedy to pozostawala ona jeszcze zabezpie-
czona rzeczowo. W zwigzku z tym nawet w przypadku niewyrazenia zgody,
o ktérej mowa w art. 151 ust. 2 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, powin-
na ona zosta¢ uregulowana przez dluznika lub zarzadce. Nalezy podkresli¢
jednak, ze w przypadku, gdy spis wierzytelnosci tworzony jest na podstawie
danych z dnia zlozenia tego spisu do sedziego-komisarza, splata wierzy-
telnosci faktorowanej skutkuje nie tylko utratg przedmiotu zabezpieczenia
po stronie faktora, ale takze rodzi roszczenie o bezpodstawne wzbogacenie.
Co istotne, takie wzbogacenie, jako wzbogacenie biezace, takze podlega za-
bezpieczeniu przez diuznika lub tez zarzadce (Ustawa z dnia 23 kwietnia
1964 r.).

Dodatkowe trudnosci w wykonywaniu umoéw faktoringu w okresie po-
stepowania restrukturyzacyjnego moga wystapi¢ w sytuacji, gdy faktor jest
spotka powigzang z bankiem odpowiadajacym za kredytowanie dzialal-
nosci faktoranta i prowadzacym rozrachunki w ramach umowy rachunku
bankowego dla tego faktoranta. Zazwyczaj bowiem w takim uktadzie faktor
posiada nieodwotalne pelnomocnictwo, umozliwiajace mu dysponowanie
rachunkiem bankowym faktoranta i w zwigzku z tym dokonywanie w imie-
niu tego faktoranta dyspozycji platnosci w celu zaspokojenia przystuguja-
cych mu wierzytelnosci z tytulu umowy faktoringu. Taki system rozliczen
jest niezwykle korzystny w przypadku normalnej wspolpracy faktoringowej,
jednak moze on prowadzi¢ do licznych, powaznych probleméw w przypad-
ku otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego (Heropolitanska, Nierod-
ka, Zdziarski, 2020).

Pierwsza, zwigzana z tym, problematyczna sytuacja wynika z art. 252 ust. 1
ustawy Prawo restrukturyzacyjne. Zgodnie z tym przepisem, od dnia otwar-
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cia przyspieszonego postepowania uktadowego do dnia jego zakonczenia
lub tez do dnia uprawomocnienia si¢ postepowania o umorzeniu przyspie-
szonego postepowania ukladowego niedopuszczalne jest spelnianie przez
dluznika lub zarzadce swiadczen, ktérych zroditem sg wierzytelnosci objete
ukladem (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r.). Wynika z niego, Ze w przy-
padku gdy wierzytelnos¢ faktora pozostaje niezabezpieczona rzeczowo,
pelnomocnika obowigzuje doktadnie takie samo ograniczenie w spefnianiu
swiadczen wynikajgcych z wierzytelnosci objetych ukladem, jak diuznika,
nadzorce czy zarzadce. Przyjmujac zas, ze do wygasniecia przewlaszczenia
dochodzi w momencie spelnienia $wiadczen przez dtuznika handlowego,
niepoinformowanego o przelewie, mozna stwierdzi¢, ze faktor praktycznie
straci uprawnienia do korzystania z pelnomocnictwa udzielonego mu przez
faktoranta. W innym wypadku dosztoby bowiem do ztamania ustawowego
zakazu zaspokojenia wierzytelnosci (Bajon, 2018).

Kolejne trudno$ci w omawianej sytuacji wystepuja w przypadku sanacji.
Nalezy podkresli¢, ze w dacie wydania postanowienia o otwarciu postepo-
wania dochodzi réwnoczesnie do ustania mocy wszelkich pelnomocnictw
udzielonych przez sanowany podmiot. Dotyczy to tez dysponowania ra-
chunkiem bankowym. Skutek ten, o charakterze bezwzglednym, powstaje
w dniu wydania postanowienia przez sad restrukturyzacyjny. W praktyce
niezwykle rzadko zdarza si¢ jednak, ze zarzagdca ma mozliwo$¢ poinformo-
wania faktora lub bank o otwarciu postepowania sanacyjnego juz w mo-
mencie wydania postanowienia. W zwigzku z tym czesto dochodzi do sy-
tuacji, gdzie faktor w okresie od otwarcia sanacji do dnia poinformowania
go o jej otwarciu dokona wielu polecen ptatnosci naleznych mu srodkéw,
zrealizowanych nastepnie przez bank zajmujacy sie rachunkami faktoranta.
Kazda taka zrealizowana platnos$¢ prowadzi zas do wystgpienia konieczno-
$ci rozliczen migdzy sanowanym podmiotem a faktorem (Fluder, Anisimo-
wicz, 2017).

Dodatkowo, takie rozliczenia nie moga nastegpowaé w drodze potrace-
nia, gdyz zgodnie z art. 253 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, w tego typu
sytuacjach faktorzy stajg si¢ dluznikami dluznikéw juz po dniu otwarcia
postepowania sanacyjnego, w efekcie czego niemozliwe jest stosowanie tej
instytucji bez wzgledu na to, czy splacana przez faktora wierzytelnos¢ ma
pokrycie w przedmiocie zabezpieczenia rzeczowego. W praktyce oznacza
to, ze zarzadca jest zobowigzany do wezwania faktora do dobrowolnego
zwrotu srodkéw pobranych przez niego po dniu otwarcia postepowania,
natomiast w przypadku odmowy zwrotu tych $rodkéw — do skierowania
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sprawy na droge sadowa. Kazde z przytoczonych rozwigzan jest za$ nie-
korzystne z punktu widzenia dalszej wspolpracy miedzy stronami umowy
faktoringowej (Fluder, Anisimowicz, 2017).

Do konfliktéow na linii faktor-zarzadca w trakcie restrukturyzacji przed-
siebiorstwa moze doj$¢ rowniez wskutek zestawienia regulacji art. 246
w zwigzku z art. 249 i art. 129 ustawy Prawo restrukturyzacyjne. Zgodnie
z wymienionymi przepisami, niedopuszczalne jest zabezpieczenie wierzy-
telnosci powstalej przed otwarciem postepowania po dniu takiego otwar-
cia. Co jednak istotne, w przypadku niektérych umow faktoringowych,
a w szczegdlnosci w faktoringu odwréconym, czesto zdarza sie, ze zabez-
pieczeniem udzielonego finansowania jest cesja ogoélna przysztych wierzy-
telnosci, ktére powstaja w oparciu o towar uzyskany dzigki wsparciu finan-
sowemu udzielonemu przez faktora. Mimo Ze sama umowa, stanowigca
podstawe udzielenia takiego zabezpieczenia, zawierana jest przed dniem
otwarcia postgpowania restrukturyzacyjnego, to samo ustanowienie zabez-
pieczenia nie moze mie¢ miejsca przed skonkretyzowaniem wierzytelnosci
(Bajon, 2018).

Na kwestie te zwrdcono uwage w polskim orzecznictwie. Zgodnie
z uchwalg Sadu Najwyzszego z dnia 5 czerwca 2003 r., skutek rzeczowy umo-
wy przelewu wierzytelnosci przysztych nastepuje dopiero w dniu powstania
wierzytelnosci, ktora to ma zosta¢ objeta sprzedaza, a nie w dniu zawarcia
umowy (Uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 5 czerwca 2003 r.). W sytuacji,
w ktérej faktorant uruchomilby $rodki finansowe do splaty swoich zobo-
wigzan przed dniem otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, a jedno-
cze$nie przyszle wierzytelnosci (majace zabezpiecza¢ taka transakcje) nie
powstalyby jeszcze w dniu wydania postanowienia przez sad restrukturyza-
cyjny, nalezaloby uzna¢ przelew tych §rodkéw za bezskuteczny. Co wiecej,
takie zachowanie faktoranta mogloby, z punktu widzenia faktora, stanowié¢
naruszenie umowy faktoringu, co upowazniatoby go do jednostronnego
wypowiedzenia tej umowy (Fluder, Anisimowicz, 2017).

Problemy w wykonywaniu umowy faktoringowej w okresie postepowa-
nia restrukturyzacyjnego moga wynika¢ réwniez z faktu, ze umowa fakto-
ringu jest podatna na takie konstruowanie zapiséw, ktére pozwoli na obej-
$cie zakazu ustanowionego w art. 247 ustawy Prawo restrukturyzacyjne.
Zgodnie z tym przepisem, postanowienia umowy zastrzegajace, na okolicz-
no$¢ zlozenia wniosku o otwarcie przyspieszonego postgpowania uktado-
wego lub jego otwarcia, zmiang lub rozwigzanie stosunku prawnego (ktére-
go strong jest dluznik) sg niewazne (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r.). Jak
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podaje S. Gurgul, intencja ustawodawcy bez watpienia byto uniemozliwie-
nie kontrahentom dluznika zmiany lub uniewaznienia uméw handlowych
wylacznie ze wzgledu na otwarcie jego postepowania restrukturyzacyjnego
(Gurgul, 2020).

Rozwigzanie to moglo nies¢ za sobg pewne korzystne skutki w przypad-
ku uméw handlowych, ktére charakteryzuja si¢ prosta kazuistyka swoich
postanowien. Jednak w przypadku umoéw o wysokim stopniu sformali-
zowania, a w szczegolnosci umow faktoringu, rozwigzaniu temu brakuje
praktycznej przydatnosci (Gurgul, 2020). Wynika to z faktu, ze praktycznie
wszystkie wystepujace na rynku regulaminy okreslajace zasady zawierania
takich kontraktéw przewiduja caly szereg przepisow, ktére umozliwiajg
faktorowi wstrzymanie wspolpracy z faktorantem na czas trwania poste-
powania restrukturyzacyjnego. Jednym z takich przepisow jest jednostron-
ne uprawnienie do odmowy wykupu jakiejkolwiek wierzytelnosci przed-
stawionej przez faktoranta. W zwigzku z tym, mimo Ze umowa faktoringu
nadal bedzie obowigzywata w wymiarze formalnym, nie bedzie ona jedno-
czes$nie spelniala zadnego z celow jej zawarcia. Co istotne, taka odmowa
udzielona przez faktora nie wiaze si¢ zazwyczaj dla niego z zadnymi kon-
sekwencjami, poniewaz wymagatoby to dlugiego i skomplikowanego pro-
cesu odszkodowawczego, w ktérym to faktorant musiatby udowodni¢ rze-
czywiste pobudki tej odmowy i niewazno$¢ zapiséw o generalnej odmowie
wykupu przedstawionych faktorowi faktur. Dodatkowo, z duza dozg praw-
dopodobienstwa mozna stwierdzi¢, ze proces odszkodowawczy skonczytby
sie dlugo po zakonczeniu procesu restrukturyzacyjnego. Wtasnie dlatego
faktoranci niemal zawsze rezygnuja z tego rozwigzania. Skutkuje to zas tym,
ze faktorzy o silnej pozycji na rynku i posiadajgcy wielu klientéw niekiedy
decyduja si¢ na ,wygaszenie” wspolpracy faktoringowej z przedsigbiorstwa-
mi, w ktérych otwarto postepowanie restrukturyzacyjne (Fluder, Anisimo-
wicz, 2017).

~Wygaszanie” wspolpracy z faktorantami w zwigzku z prowadzonym
u nich postepowaniem restrukturyzacyjnym wynika czesto z przeszacowa-
nia przez analitykéw faktora ryzyka zwiazanego z dalszg z nimi wspoétpraca.
Nie ma to jednak niemal zadnego uzasadnienia praktycznego, poniewaz dla
faktora problematyczny w takiej sytuacji moze by¢ jedynie okres obejmu-
jacy kilka tygodni przed restrukturyzacja i kilka poczatkowych tygodni po
otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego. Realizowanie uméw fakto-
ringu w dalszym okresie trwania postgpowania restrukturyzacyjnego nie
jest zwigzane z zadnymi prawnymi przeciwskazaniami czy trudnosciami
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dla faktora. Jest to szczegélnie widoczne w przypadku faktoringu pelne-
go, w ktérym najwigkszym problemem dla faktora moze by¢ postepowanie
insolwencyjne u dluznika wykupionej wierzytelnosci. Dotyczy to réwniez
taktoringu niepelnego, jednak z zastrzezeniem, ze przeniesienie odpowie-
dzialnosci za niewyplacalnos¢ dluznikéw na faktoranta opiera si¢ na po-
prawnie udzielonym przez niego poreczeniu za przyszte wierzytelnosci
(Gurgul, 2020). Nalezy podkresli¢ w tym miejscu, ze w innym przypadku
do kontynuowania umowy faktoringu na dotychczas obowigzujacych zasa-
dach wymagana jest zgoda rady wierzycieli w trybie przewidzianym w prze-
pisach art. 129 ustawy Prawo restrukturyzacyjne (Ustawa z dnia 23 kwietnia
1964 r.).

Dla faktora nie ma réwniez zagrozenia w sytuacji upadku petnomoc-
nictw do dyspozycji rachunkiem bankowym. Nie istnieja bowiem Zadne
przeciwwskazania, by zarzadca odnowit te pelnomocnictwa, aby dalej méc
kontynuowac wspotprace z faktorem. Co wigcej, nie musi on nawet odwo-
tywac¢ si¢ w tym celu z wnioskiem do organdéw i instytucji kontrolujacych
i nadzorujacych jego dzialalno$¢ (Fluder, Anisimowicz, 2017).

3. Faktoring a restrukturyzacja przedsiebiorstwa
na drodze sadowej na przyktadzie
Komputronik SA

3.1. Charakterystyka spétki Komputronik SA

Komputronik SA (aktualnie Komputronik SA w restrukturyzacji) jest pol-
ska siecig sklepow, ktdrej asortyment obejmuje m.in. sprzet komputerowy,
urzadzenia AGD i RT'V. Przedsig¢biorstwo to zostalo zalozone w 1996 r., kie-
dy to otworzylo swoja pierwsza placowke handlowa w Poznaniu. Przeto-
mowym momentem w dziatalnosci Komputronik SA bylo otwarcie sklepu
internetowego w 1998 r., dzieki ktéremu firma umacniala swoja pozycje na
rynku sprzedazy detalicznej (https://www.money.pl).

W 2007 r. Komputronik SA zadebiutowal na Gietdzie Papieréw Wartos-
ciowych jako grupa kapitatowa, poza siecig sklepéw Komputronik obejmu-
jaca jeszcze 5 innych podmiotéw: Komputronik Biznes (przedsiebiorstwo
zajmujace si¢ tworzeniem rozwigzan dla biznesu), Benchmark.pl (zrodto
informacji z rynku IT), Cogitary (przedsigbiorstwo swiadczace ustugi inte-
gracyjne posrednictwa finansowego), Idea Nord (przedsigbiorstwo zajmu-
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jace sie serwisem sprzetu elektronicznego), a takze K24 International s.r.o.
(przedsigbiorstwo handlowe, zajmujace sie sprzedazg urzadzen elektronicz-
nych na rynkach stowackim i czeskim). Firma Komputronik SA znajduje
sie w gronie 100 najwiekszych polskich przedsiebiorstw. Aktualnie posiada
ponad 200 stacjonarnych salonéw, sklep internetowy oraz trzy marki wias-
ne: California Access (pod ktora sprzedawane sg akcesoria do komputeréw
stacjonarnych i gamingowych), Accura (obejmujaca akcesoria i urzadzenia
peryferyjne) oraz Komputronik Infinity (obejmujaca komputery stacjonar-
ne dla graczy) (Dabkowski, 2022).

W 2020 r. spotka Komputronik SA utracita ptynnos$¢ finansowg i rozpo-
czela proces restrukturyzacji. Jak wynika z planéw restrukturyzacyjnych
przygotowanych przez Komputronik SA w restrukturyzacji i Komputronik
Biznes sp. z 0.0. w restrukturyzacji, we wspdlpracy z zarzadca masy sana-
cyjnej, spotka Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja SA, oraz doradcs fi-
nansowym, spotka CMT Advisory sp. z 0.0., gtéwna przyczyng rozpoczecia
procesu restrukturyzacyjnego byly negatywne decyzje z przedtuzajacych
sie kontroli rzetelno$ci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz pra-
widlowosci obliczania podatku od towardéw i ustug, ktore zostaly wydane
28 lutego 2020 roku. Komputronik SA odwotat si¢ od tych decyzji do Sadu
Administracyjnego, jednak niekorzystnie wptynely one na poziom zaufania
kontrahentéw oraz instytucji finansujacych wobec spoétki. Skutkiem tego
bylo zas ograniczenie kredytéw kupieckich oraz limitéw handlowych. Do-
datkowo, w wyniku analizy i przegladu stanu przedsigbiorstwa, rozpoznano
kolejne czynniki o charakterze biznesowym i strategicznym, ktérych wy-
stapienie przyczynilo sie do ostabienia kondycji finansowej i pozycji spotki
w ostatnich latach. W oparciu o wyniki przeprowadzonej diagnozy przygo-
towane zostaly zalozenia strategii rozwoju Komputronik SA oraz zaplano-
wane zostaly szczegolowe dzialania sanacyjne (Komputronik, 2020d).

W zwigzku z wystgpieniem w otoczeniu spotki negatywnych, nieoczeki-
wanych skutkéw, zwigzanych z pandemia wirusa COVID-19, Komputronik
SA po otwarciu postgpowania sanacyjnego byt zmuszony skupic sie na dzia-
taniach krotkoterminowych, w tym gltéwnie na doraznej poprawie marzo-
wosci oraz wykorzystywaniu pojawiajacych si¢ okazji. Dzialania te w duzej
mierze przyczynily si¢ do zachowania biezacej ptynnosci oraz do uzyska-
nia pozytywnych wynikéw w stosunkowo krotkim okresie. Mimo funkcjo-
nowania w zmiennych warunkach otoczenia Komputronik SA nie podjat
zadnych dzialan, ktore nie bylyby kompatybilne z dtugookresowq strategia.
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Spoltka wyszczegdlnita jednak siedem kluczowych obszaréw rozwoju, ktére
majg zostac zrealizowane w trakcie i po okresie restrukturyzacji, a s3 to:

- transformacja oferty produktowej,

- rozbudowa portfolio ustug,

- intensyfikacja cross-sellingu produktéw i ustug,

— reorganizacja sieci detalicznej,

— wzrost efektywnosci e-commerce,

- wykorzystanie kanatéw partnerskich,

- optymalizacja procesow i zwigkszenie efektywnosci kosztowej (Kom-

putronik, 2020d).

W planie restrukturyzacyjnym Komputronik SA okreslit szereg dzia-
tan restrukturyzacyjnych, ktérych celem byla poprawa sytuacji finanso-
wej przedsigbiorstwa. Zgodnie z przygotowanymi projekcjami, mialy one
umozliwi¢ spolce regulowanie zobowigzan w zakladanych terminach oraz
poprawi¢ wyniki finansowe na wszystkich poziomach rachunku zyskow
i strat. Jako kluczowy s$rodek restrukturyzacyjny plan restrukturyzacyjny
wskazywal poprawe zarzadzania kapitalem obrotowym netto spoéiki, op-
tymalizacje stanu towaréw, a takze wydluzenie okresu splaty zobowigzan
na drodze zwiekszenia zZrédel finansowania, a w efekcie, odbudowe kredy-
tow kupieckich od kontrahentéw. Wsréd innych dziatan restrukturyzacyj-
nych wymienial natomiast m.in. zbycie tych skladnikéw majatku, ktérych
sprzedaz nie bedzie miata negatywnego wplywu na dzialalnos$¢ operacyjna
spoiki, oraz kontynuowanie dziatan podjetych przed rozpoczeciem procesu
restrukturyzacji: redukcji kosztow wynagrodzen, najmu placéwek handlo-
wych oraz wykorzystywania powierzchni magazynowych (Komputronik,
2020d).

Postgpowanie sanacyjne wobec Komputronik SA zostalo otwarte posta-
nowieniem Sadu Rejonowego w Poznaniu (Poznan - Stare Miasto XI Wy-
dzial Gospodarczy ds. Upadlosciowych i Restrukturyzacyjnych) w dniu
10 marca 2020 roku. Na zarzadce w postepowaniu sanacyjnym, odpowie-
dzialnego za nadzér nad dziatalnoscig spotki w trakcie postepowania, wy-
znaczono Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja SA. W wymienionym
postanowieniu Sad wskazal rowniez, ze biezaca dziatalnos¢ gospodarcza
w ramach tzw. ,,zwyklego zarzagdu” ma by¢ nadal wykonywana bezposred-
nio przez zarzad spolki. Jednoczesnie sedzia SR w Poznaniu zaznaczyt, ze
w zwigzku z otwarciem postepowania wszelkie zobowigzania, ktdore po-
wstaly przed dniem 10 marca 2020 r., zostang splacone zgodnie z zasadami
przyjetymi w ukladzie przeglosowanym przez zgromadzenie wierzycieli, co
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oznacza, ze nie moga zostac sptacone az do dnia zakonczenia postepowania
sanacyjnego. Natomiast zobowigzania powstale po dniu 10 marca 2020 r.
beda regulowane na biezaco przez spotki wchodzace w sktad grupy kapita-
fowej (http://zimmermanfilipiak.pl).

Zarzad Komputronik SA w dniu 10 marca 2020 r. otrzymat korespon-
dencje elektroniczng z Santander Bank Polska SA. Dolaczone do niej do-
kumenty zawieraly wypowiedzenie spétce umowy o kredyt rewolwingowy
z zachowaniem 7-dniowego okresu wypowiedzenia (na dzien sporzadzenia
raportu zadtuzenie z tytuly kredytu rewolwingowego wynosito 20,8 mln zt).
Dodatkowo informowaly one o natychmiastowym wstrzymaniu mozliwo-
$ci korzystania przez Komputronik SA z limitu gwarancyjnego w ramach
umowy o limit na gwarancje bankowe (na dzien sporzadzenia raportu limit
ten zostal wykorzystany do wysokosci 171,1 mln z1). Santander Bank Polska
SA wypowiedzial tez spétce Komputronik SA umowe o Multilinig¢, na pod-
stawie ktdrej udzielal spolce kredytu z zachowaniem 7-dniowego okresu
wypowiedzenia. Zawiadamial rowniez o zablokowaniu spétce kredytu (za
wyjatkiem mozliwosci wykorzystania kredytu w celu zaspokojenia wyni-
kajacej z czynnosci bankowej wymagalnej wierzytelnosci banku wzgledem
spotki) w formie dwdch limitéw udzielonych na podstawie umowy o Mu-
litilini¢. Na dzien sporzadzenia raportu zadtuzenie z tytutu kredytu wyno-
sito 12 mln z1, natomiast zadluzenie wynikajace z limitow gwarancyjnych
udzielanych w ramach umowy wynosito 10,1 mln zt (Komputronik, 2020a).

Ponad dwa tygodnie pdzniej, 26 marca 2020 r., zarzad Komputronik SA
otrzymal pismo od Millennium Bank SA dotyczace kredytéw udzielonych
spolce w ramach umowy o kredyt parasolowy. Bank informowal w nim, ze
umowy te s niewymagalne, a umowa o kredyt parasolowy nie zostanie wy-
powiedziana. Jednoczesnie wskazal, Ze okres obowigzywania poszczegdl-
nych limitéw zostal skrécony do dnia 31 marca 2020 r., w zwigzku z czym
kredyty udzielone spdtce w ramach umowy o kredyt parasolowy w facznej
kwocie 24,1 mln z1 stang si¢ wymagalne w dniu 1 kwietnia 2020 roku. Kwoty
kredytow zostaly obnizone do naleznosci glownej, jaka spétka wykorzystata
na dzien poprzedzajacy dzien otwarcia postepowania sanacyjnego, to jest
do kwoty okolo 10,6 mln zi, za$ limit kredytu w rachunku biezacym oraz
kredytu rewolwingowego zostal obnizony do kwoty okoto 5 mln zI. Do-
datkowo Millennium Bank SA poinformowal, ze ze wzgledu na istnienie
wymagalnego zadluzenia wobec banku dokonuje potracenia wzajemnych
wierzytelnosci, obcigzajac zadtuzenie z tytutu umowy faktoringowej (Kom-
putronik, 2020a).
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Zgodnie z zawiadomieniem Sadu Rejonowego w Poznaniu w toku po-
stepowania sanacyjnego Komputronik SA, 2 listopada 2020 r. zarzadca zlo-
zyt do akt sprawy spis wierzytelnosci, ktory zostal udostepniony do wgladu
w czytelni akt sadu prowadzacego sprawe. Od dnia obwieszczenia uczestni-
cy postepowania mieli dwa tygodnie na zgloszenie do sedziego komisarza
sprzeciwu co do umieszczenia wierzytelnosci w spisie wierzytelnosci. Dtuz-
nik miat prawo zlozy¢ sprzeciw, o ile spis wierzytelnosci nie jest zgodny
z jego oswiadczeniem, natomiast w przypadku, gdy nie zostal on umiesz-
czony w spisie wierzytelnosci, maégt zlozy¢ sprzeciw co do pominigcia wie-
rzytelnosci w spisie (Internetowy Monitor Sadowy i Gospodarczy, 2021).
Z kolei dnia 15 listopada 2021 r. zarzadca zlozyl do akt niniejszej sprawy
uzupelniajacy spis wierzytelnosci.

Postanowieniem z 11 stycznia 2022 r. sedzia komisarz postanowit prze-
prowadzi¢ glosowanie nad uktadem z pomini¢ciem zwolywania zgroma-
dzenia wierzycieli i zarzadzil glosowanie pisemne. Termin oddania gloséw
zostal ustalony do 31 marca 2022 roku. Brak przestania wypelnionej karty
do glosowania w wyznaczonym terminie mial za$ zosta¢ uznany za wstrzy-
manie si¢ od glosu. Sad Rejonowy w Poznaniu zawiadamial ponadto, ze
postanowieniem z 11 stycznia 2022 r. sedzia komisarz postanowit zatwier-
dzi¢ spis wierzytelnosci w zakresie nieobjetym nieuznanymi prawomocnie
sprzeciwami (Internetowy Monitor Sagdowy i Gospodarczy, 2021).

Z kolei postanowieniem z dnia 26 kwietnia 2022 r. sedzia komisarz
stwierdzil przyjecie uktadu w toku postepowania sanacyjnego Komputro-
nik SA w restrukturyzacji. Wierzyciele spo6iki zostali w nim podzieleni na
10 kategorii. Wierzyciel posiadajacy wiele wierzytelnosci, w zaleznosci od
rodzaju tych wierzytelnosci oraz kryteriow wyodrebnienia grupy, moze zo-
sta¢ zakwalifikowany do réznych grup. Kwalifikacja poszczegélnych wie-
rzytelnosci do grup bazuje na kryterium podmiotowym, przedmiotowym
lub wysokosci wierzytelnosci. Pierwszenstwo podczas kwalifikacji ma kry-
terium przedmiotowe, nastepnie podmiotowe, a dopiero w ostatecznosci
kryterium wysokosci wierzytelnosci. Przypisanie danej wierzytelnosci do
odpowiedniej grupy oznacza ujecie w niej gtéwnej wierzytelnosci wraz ze
wszystkimi wierzytelnosciami ubocznymi. Wysoko$¢ wierzytelnosci usta-
lana jest na podstawie sporzadzonego przez zarzadce spisu wierzytelnosci,
wedlug stanu na dzien zlozenia propozycji ukltadowych. Terminy zaplaty
wynikajgce z uktadu sg za$ zastrzezone na korzys¢ Komputronik SA w re-
strukturyzacji (dluznika) (Internetowy Monitor Sagdowy i Gospodarczy,
2021).
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Utrata plynnosci finansowej przez Komputronik SA odbita si¢ na war-
tosci akcji spolki na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych. W styczniu 2020 r.
$redni kurs jednej akcji wynosit 3,00 zI przy wolumenie na poziomie 141
061 sztuk. Na poczatku marca 2020 r., po uzyskaniu negatywnych decyzji
z kontroli rzetelnosci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawid-
fowosci obliczania podatku od towardw i ustug, cena akcji spadta do 0,898
zt przy wolumenie 1 596 876 sztuk (https://www.bankier.pl).

Wysokos¢ kursu akcji spotki Komputronik w okresie: styczen 2020 r. -
czerwiec 2022 r. przedstawia rysunek 1.

Rys. 1. Wartos¢ akcji Komputronik SA w okresie:
styczen 2020 r. — czerwiec 2022 r.

maj 2021
Kurs: 4 6800 7
Wolumen: 927 218 szt

' styczen 2020

Kurs 3.0000 zt
| Wolumen: 141 061 szt ]
1

4,00

\/J\ 3,00

pazdziernik 2021 )

Kurs: 3,2000 4 2,00
Wolumen: 433 894 szt

|

marzec 2020
Kurs: 0,8980 zt
Wolumen: 1 596 976 szt

1,00

0,00

lIlIlllIIlllIIllllllllllllll.l
sty 20 lip '20 sty ‘21 lip "21 sty '22

Zrédto: (https://www.bankier.pl).

W kwietniu 2020 r., po otwarciu przez Sad Rejonowy w Poznaniu poste-
powania restrukturyzacyjnego obejmujacego Komputronik SA, kurs akeji
wzrést do poziomu 2,01 zt przy wolumenie 4 991 602 sztuk, a w czerwcu
2020 r. - do poziomu 2,51 zt przy wolumenie 1 969 580 sztuk. Nastepnie
spadal, osiggajac najnizszy poziom w pazdzierniku 2020 roku. Kurs akcji
wynosil wowczas 1,745 zt przy wolumenie 310 901 sztuk. W nastepnych mie-
sigcach kurs akcji sukcesywnie wzrastal, az do maja 2021 r., kiedy osiagnat
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4,68 zt przy wolumenie 927 218 sztuk. W kolejnych miesigcach natomiast
znow spadal, osiggajac w grudniu 2021 r. poziom 3,10 zI przy wolumenie
273 521 sztuk. W czerwcu 2022 r. kurs akcji Komputronik SA w restruktu-
ryzacji wynosit 3,40 zt przy wolumenie 33 830 sztuk, czyli wrécit do podob-
nego poziomu, co przed pandemig COVID-19 (https://www.bankier.pl).

3.2. Analiza sytuacji finansowej Komputronik SA
w restrukturyzacji

Komputronik SA objeto badaniem kondycji finansowej w okresie przed ot-
warciem postgpowania restrukturyzacyjnego i po jego otwarciu, tj. w latach
2017-2020. Badanie opieralo si¢ na danych finansowych pozyskanych ze
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - bilansu oraz rachunku zy-
skow i strat. Ze wzgledu na to, ze rok obrotowy spéiki nie jest rowny roko-
wi kalendarzowemu i skonsolidowany raport za rok obrotowy 2021/2022
zakonczony w dniu 31 marca 2022 r. zostanie opublikowany dopiero
30 czerwca 2022 r. (Komputronik, 2020a), zdecydowano si¢ na przeanali-
zowanie wskaznikow za trzy kwartaly i poréwnanie ich do poprzedniego
okresu. W tabeli 6 przedstawiono wyniki analizy wskaznikowej ptynnosci
finansowej Komputronik SA w latach 2017-2020.

Tabela 6. Analiza wskaznikowa ptynnosci finansowej Komputronik SA
w latach 2017-2020.

Nazwa wskaznika Rok
2017 2018 2019 | 2020 | 1112020 | 1112021
wskaznik ptynnosci biezacej 1,21 1,19 1,04 0,88 0,87 0,93
wskaznik ptynnosci przyspieszonej 0,57 0,49 0,50 0,49 0,50 0,45
wskaznik srodkéw pienieznych 0,07 0,05 0,08 0,1 01 0,1

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezacej w przypadku spotki Komputronik
w latach 2017-2020 sukcesywnie spadata: od 1,21 w 2017 r. do 0,88 w roku
2020 (spadek o 27,3%). Zgodnie z danymi z literatury przedmiotu, war-
tos¢ tego wskaznika powinna zawierac si¢ w przedziale 1,2-2,4. Mozna za-
uwazy¢, ze w przypadku Komputronik SA wartos¢ wskaznika plynnosci
biezacej zawierala si¢ w tym przedziale jedynie w 2017 roku. Zauwazalna
tendencja spadkowa w wartosci wskaznika ptynnosci finansowej w analizo-
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wanym okresie $wiadczy o stopniowej, postepujacej utracie wyptacalnosci
spotki lub o wystepowaniu w niej coraz wiekszych trudnosci ze sptacaniem
biezacych zobowigzan. Nalezy podkresli¢, ze warto$¢ wskaznika plynno-
$ci biezacej rok po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego (w trzech
pierwszych kwartalach 2021 r.) wzrosta o 6,9% wzgledem wartos$ci tego
wskaznika w trzech kwartatach bezposrednio po otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego, co stanowi sygnal, ze podejmowane dziatania sg sku-
teczne, a sytuacja finansowa spotki poprawila sie.

Z kolei wartosci wskaznika plynnosci przyspieszonej w analizowanym
okresie w przypadku Komputronik SA ksztaltowaly si¢ na poziomie 0,57-
0,49 (spadek o 14,04% miedzy rokiem 2017 a 2018, nastepnie wzrost o 2,04%
miedzy rokiem 2018 a 2019, a nastepnie spadek o 2,0% miedzy rokiem 2019
a 2020). Zgodnie z informacjami z literatury przedmiotu powinna ona wy-
nosic¢ okoto 1,0. Niska wartos$¢ tego wskaznika §wiadczy o utrzymujacych
sie problemach spotki Komputronik w obstudze biezacych ptatnosci. War-
tos¢ wskaznika ptynnosci przyspieszonej byla na niskim poziomie zaréwno
w okresie bezposrednio po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego,
jak irok pozniej. W trzech pierwszych kwartatach 2020 r. wynosita ona 0,5,
a w trzech pierwszych kwartatach 2021 r. 0,45, co oznacza spadek o 10%.

Wartos¢ wskaznika srodkéw pienieznych (gotéwkowego) w analizowa-
nym okresie w przypadku Komputronik SA wahata si¢ w przedziale 0,05-
0,11 (wzrost 0 57,14% miedzy 2018 a 2020 r.), czyli wartosci na poziomie niz-
szym niz pozadany. Przyjmuje sie¢ bowiem, Ze zgodnie z generalng zasada
zarzadzania gotowka, warto$¢ ta powinna wynosi¢ 0,1-0,2. Niska warto$¢
wskaznika gotowkowego swiadczy o niezdolnosci spétki Komputronik do
regulowania zobowigzan krotkoterminowych przy wykorzystaniu srodkow
pienieznych w latach 2017-2019. Wzrost wartosci tego wskaznika w 2020 r.
moze wynika¢ z zamieniania na gotowke srodkéw trwatych firmy. Nale-
zy podkresli¢, ze wartos¢ wskaznika srodkéw pienieznych w okresie bez-
posrednio po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego obejmujacego
spotke Komputronik utrzymywata sie na tym samym poziomie réwniez rok
po otwarciu postepowania.

W tabeli 7 zaprezentowano wyniki analizy wskaznikowej rentownosci
Komputronik SA w latach 2017-2020. Warto$¢ wskaznika rentownosci
sprzedazy w przypadku Komputronik SA w analizowanym okresie sukce-
sywnie spadala: z 0,01% w 2017 do -3,31% w 2020 roku. Najwigkszy spadek
(z-1,57% na -3,31%) mozna zaobserwowa¢ w okresie przypadajacym na rok
przed i w roku otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego w spolce. Wy-
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nikal on z ograniczonej zdolnosci firmy Komputronik SA do generowania
przychodu. Tak duzy spadek tego wskaznika w poréwnywanych okresach
$wiadczy o niedostatecznym poziomie kontroli kosztéw, wzroscie kosztéw
wlasnych w spéice Komputronik oraz o ograniczaniu przez nig dziatalnosci
gospodarczej. Wskaznik rentownosci sprzedazy osiaggnal najnizszg warto$¢
w trzech pierwszych kwartatach 2020 r., czyli w okresie bezposrednio po
rozpoczgciu procesu restrukturyzacji przedsigbiorstwa Komputronik SA.
Jednak juz rok pézniej, dla trzech kwartatéw 2021 r., po raz pierwszy od
2017 r. osiagneta ona warto$¢ dodatnia. Swiadczy to o tym, ze wprowadzone
w ramach restrukturyzacji w spolce dzialania, takie jak zwiekszenie efek-
tywnosci kosztowej, przyniosty zamierzony efekt.

Tabela 7. Analiza wskaznikowa rentownosci Komputronik SA
w latach 2017-2020 (%).

Nazwa wskaznika Rok
2017 2018 2019 2020 | 1112020 | 1112021
wskaznik rentownosci sprzedazy 0,01 -1,34 -1,57 =331 —4,62 0,56
wskaznik rentownosci operacyjnej sprzedazy 0,96 0,56 -0,73 -1,44 =24 1,67
wskaznik rentownosci aktywéw —-0,24 —-4.86 =5,75 -1,02 | -15.35 2,07
wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego -075 | -16,68 | -2952 | —-62,7 | —80,36 9,7

Zrédto: Opracowanie wlasne.

W analizowanym okresie spadata réwniez wartos¢ wskaznika rentownosci
operacyjnej sprzedazy: z 0,96% w 2017 r. do -1,44% w 2020 roku. Poréw-
nujgc warto$¢ rentownosci operacyjnej z wartoscig wskaznika rentownosci
sprzedazy, mozna zauwazy¢, Ze warto$¢ marzy operacyjnej byla znacznie
wyzsza od uzyskanej przez spétke Komputronik marzy sprzedazy netto.
Moze to wskazywa¢ na to, Ze wplyw na wynik finansowy tego przedsie-
biorstwa w znacznym stopniu miala wielkos$¢ osiagnietych przez nie przy-
chodoéw z pozostalej dziatalnosci operacyjnej. I cho¢ w okresie dwoch lat
przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego spétka cechowata
sie rentownoscig dzialalnosci operacyjnej, to rok przed tym otwarciem
i w roku otwarcia postepowania generowala strat¢ juz na poziomie dzia-
talnosci operacyjnej (najwigksza w pierwszych trzech kwartatach 2020 r.,
czyli w okresie bezposrednio po otwarciu postepowania). Jednak juz rok po
otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego (w trzech pierwszych kwarta-
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tach 2021 r.) spotka Komputronik ponownie stala si¢ rentowna w obszarze
dzialalnosci operacyjne;j.

W okresie obejmujgcym lata 2017-2020 w przypadku Komputronik
SA stopniowo spadla réwniez wartos¢ wskaznika rentownosci aktywow:
z -0,24% w 2017 r. do -11,02% w 2020 roku. Wartos¢ ujemna tego wskaz-
nika §wiadczy o tym, ze spotka w analizowanym okresie generowata straty.
Spadek az o niemal 11 punktéw procentowych miedzy rokiem 2017 a 2020
swiadczy o bardzo ztym wyniku finansowym jednostki w badanym czasie.
Kumulowanie strat przez lata, skutkujace powstaniem lub poglebieniem
sie juz istniejagcego w spodlce ujemnego stanu kapitalu wlasnego, dopro-
wadzilo za§ do otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego. Najnizsza
warto$¢ wskaznik rentownosci aktywow osiagnal bezposrednio po otwar-
ciu postepowania restrukturyzacyjnego, w trzech pierwszych kwartatach
2020 r., kiedy to wynosit -15,35%. Nalezy podkresli¢ jednak, ze jego warto$¢
w trzech pierwszych kwartatach 2021 r. wzrosta az o ponad 17 punktéw pro-
centowych wzgledem analogicznego okresu w roku poprzednim. Osiaggnat
on wowczas wartos¢ dodatnig, co oznacza, ze spotka Komputronik, objeta
postepowaniem restrukturyzacyjnym, zaczela generowac zyski.

Ostatnim analizowanym wskaznikiem rentownosci spotki Komputronik
jest wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego. Tak jak pozostate wskazniki
rentownosci, rowniez on sukcesywnie spadat w objetym badaniem okresie:
z-0,75% w 2017 r. do -62,7% w 2020 roku. Wartosci ujemne tego wskaznika
swiadczg o wygenerowanej przez spotke w tym okresie stracie. Jego warto$¢
byla najnizsza w okresie bezposrednio poprzedzajacym otwarcie postepo-
wania restrukturyzacyjnego oraz w okresie bezposrednio po jego otwarciu.
W pierwszych trzech kwartalach 2020 r. warto$¢ wskaznika rentownosci
spotki osiagneta —-80,36%. Z kolei juz w analogicznym okresie w 2021 r. war-
tos¢ tego wskaznika wzroslta do 9,7%. Oznacza to stopniowe zwiekszanie
poziomu wypracowanego przez Komputronik SA zysku netto z jednostki
zaangazowania kapitalu wlasnego na skutek prowadzonego postepowania
restrukturyzacyjnego.

W tabeli 8 przedstawiono wyniki analizy wskaznikowej zadluzenia Kom-
putronik SA w latach 2017-2020.

Wartos¢ ogdlnego zadluzenia spotki Komputronik w latach 2017-2020
ksztaltowala si¢ na poziomie 0,7-0,81. Od poczatku analizowanego okre-
su ogoblne zadluzenie spotki stopniowo rosnie, co dowodzi pogarszania si¢
sytuacji finansowej spotki. We wszystkich analizowanych latach warto$¢
wskaznika ogolnego zadluzenia spo6tki wyniosta wigcej niz 0,5, co jest nie-
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zgodne ze ztotg regulg finansowania. Znaczace przekroczenie tej wartosci,
tak jak ma to miejsce w przypadku Komputronik SA, swiadczy o znacz-
nym podwyzszeniu poziomu ryzyka finansowego i spadku wiarygodnosci
przedsigbiorstwa z punktu widzenia wierzycieli. Najwyzszy poziom zadlu-
zenia ogdtem spodtka osiggneta bezposrednio przed otwarciem postepowa-
nia restrukturyzacyjnego. Nalezy zauwazy¢, ze warto$¢ wskaznika ogélnego
zadluzenia w pierwszych trzech kwartatach 2021 r. byta nizsza niz w analo-
gicznym okresie w roku poprzednim, co $wiadczy o tym, ze na skutek po-
stepowania restrukturyzacyjnego zadluzenie ogdlne spétki Komputronik
powoli zaczelo spadad.

Tabela 8. Analiza wskaznikowa zadluzenia Komputronik SA
w latach 2017-2020.

Nazwa wskaznika Rok
2017 2018 2019 2020 | 1112020 | 1112021
wskaznik zadtuzenia ogétem 0,70 0,71 0,73 0,81 0,81 0,79
wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,26 0,10 0,22 0,24 0,24 0,19
wskaznik pokrycia majatku kapitatem wtasnym | 0,38 0,33 0,32 0,24 0,24 0,25

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego spétki Komputronik w bada-
nym okresie ksztaltowal si¢ na poziomie 0,1-0,24. Nalezy jednak podkreslic,
ze za wyjatkiem 2018 r. przyjmowal on bardzo podobne wartosci oscylujace
w granicach 0,22-0,26. Wynika to z faktu, ze spadkowi aktywéw ogdtem
towarzyszyt spadek zobowigzan dlugoterminowych. W trzech pierwszych
kwartatach 2021 r., czyli rok po otwarciu postepowania restrukturyzacyjne-
go, wartos¢ tego wskaznika wynosila zas 0,19.

W latach 2017-2020 w przypadku Komputronik SA spadala natomiast
warto$¢ wskaznika pokrycia majatku kapitalem wlasnym. W 2017 r. kapi-
tal wlasny pokrywal 38% aktywdéw ogdtem, natomiast w 2019 r. (rok przed
otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego) — 32% aktywow ogdtem.
Bezposrednio przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego kapi-
tal wlasny pokrywal 24% aktywow ogétem. Wzrost finansowania ze Zré-
det zewnetrznych dziatalno$ci Komputronik SA byl spowodowany ograni-
czeniem w spolce zdolnosci do generowania zyskéw i kumulowaniem si¢
wygenerowanych przez nig strat, co prowadzilo do zmniejszania si¢ z roku
na rok majatku wlasnego spétki. Mozna zaobserwowac, ze spadek wartosci
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wskaznika pokrycia majatku kapitalem wlasnym idzie w parze ze wzrostem
poziomu zadluzenia spotki Komputronik. Nalezy zauwazy¢ tez, ze warto$¢
wskaznika pokrycia majatku kapitalem wtasnym dla pierwszych trzech
kwartaléw 2021 r. nieznacznie wzrosta wzgledem analogicznego okresu
w roku poprzednim, bezposrednio po otwarciu postegpowania restruktury-
zacyjnego.

W tabeli 9 zaprezentowano wyniki analizy wskaznikowej sprawnosci
Komputronik SA w latach 2017-2020.

Tabela 9. Analiza wskaznikowa sprawnosci Komputronik SA
w latach 2017-2020.

Rok
Nazwa wskaznika
2017 2018 2019 | 2020 | 1112020 | 1112021

cykl rotacji zapaséw w dniach 50 48 45 37 37 38
cykl requlowania naleznosci w dniach 29 25 26 29 29 25
cykl r.otaql zobowigzan krétkoterminowych 68 66 7 8 8 7
w dniach

cykl konwersji gotéwkowej n 7 -2 -7 -7 -2

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Cykl rotacji zapaséw w dniach w analizowanym okresie sukcesywnie sie
skracal. W 2017 r. wynosit on 50 dni, natomiast w 2020 r. juz 37 dni. Poréw-
nujac okres obejmujacy trzy pierwsze kwartaly 2020 r. i analogiczny okres
w 2021 r., mozna zauwazy¢, ze rok po rozpoczeciu restrukturyzacji cykl ten
wydtuzyt sie o 1 dzien.

Cykl inkasa naleznosci w latach 2017-2020 w przypadku spétki Kom-
putronik wynosil zag od 25 do 29 dni. Nie zauwazono znaczacej zmiany
w wartosci tego wskaznika w analizowanym okresie. Byla ona taka sama na
trzy lata przed otwarciem postepowania restukturyzacyjnego i bezposred-
nio przed nim. Dla trzech pierwszych kwartatéw 2021 r. cykl inkasa wynosit
25 dni, co oznacza, ze skrocit si¢ o 4 dni wzgledem analogicznego okresu
w 2020 r., czyli okresu przypadajacego bezposrednio po otwarciu postepo-
wania restrukturyzacyjnego.

Cykl zobowigzan w dniach byl najkrotszy w okresie przypadajacym na
trzy i dwa lata przed rozpoczeciem restrukturyzacji przedsiebiorstwa Kom-
putronik SA, a najdtuzszy bezposrednio przed otwarciem postepowania re-
stukturyzacyjnego. Ulegl on jednak skréceniu o 10 dni w pierwszych trzech
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kwartatach 2021 r. wzgledem analogicznego okresu w 2020 roku. Nalezy
jednak przyja¢, ze cykl ten byt stosunkowo krétki, poniewaz w badanym
okresie dla spdtek dziatajacych w tym samym sektorze, co Komputronik
SA, wynosil on $rednio od 82 dni w 2017 r. do 110 dni w 2020 roku.

Wyrazny spadek mozna dostrzec natomiast w wartosci wskaznika kon-
wersji gotowkowej. Rok przed otwarciem postgpowania restrukturyza-
cyjnego oraz w roku otwarcia tego postepowania wartos¢ tego wskaznika
w przypadku firmy Komputronik SA miala warto$¢ ujemng. Oznacza to, ze
spotka w tym okresie finansowala si¢ ze swoich dostawcow. Nalezy zauwa-
zy¢, ze warto$¢ wskaznika konwersji gotéwkowej nadal byta ujemna, lecz
wzrosta miedzy okresem obejmujacym trzy poczatkowe kwartaty 2020 r.
a analogicznym okresem w 2021 roku. Przyczyna tego moga by¢ dzialania
wdrozone wraz z otwarciem postepowania restukturyzacyjnego.

W tabeli 10 przedstawiono wyniki analizy wskaznikowej wartosci rynko-
wej Komputronik SA w latach 2017-2020.

Tabela 10. Analiza wskaznikowa warto$ci rynkowej Komputronik SA
w latach 2017-2020.

Nazwa wskaznika Rok
2017 2018 2019 | 2020 | 1112020 | 1112021
wskaznik zysku na jedng akcje 0,04 -2,79 -2,68 -498 | -6,93 0,95
wskaznik ceny do zysku 4,65 4,94 14,97 3,48 342 43
wskaznik ceny rynkowej do wartosci ksiegowej 0,32 0,24 0,17 0,29 0,27 0,38

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wartos¢ wskaznika zysku na jedng akcje w przypadku spotki Komputro-
nik w analizowanym okresie stopniowo spadata (z 0,04 w 2017 r. do -4,98
w 2020 r.). Wartosci te wskazuja, Ze spotka w tym okresie znajdowala sie
w bardzo stabej kondycji, a w okresie bezposrednio przed otwarciem po-
stepowania restrukturyzacyjnego jej byt byt zagrozony. Utrzymujacy si¢
trend spadkowy w wartosci tego wskaznika byl informacjg zniechecajaca
dla potencjalnych inwestoréw. Najnizsza wartos$¢, wynoszacg —6,93, wskaz-
nik ten uzyskal w pierwszych trzech kwartaltach 2020 roku. Jednak juz rok
po rozpoczeciu postgpowania restrukturyzacyjnego po raz pierwszy od
2017 r. osiggnal on wartos¢ dodatnig (0,95). Inwestorzy mogli odczytywac
te zmiane jako sygnal swiadczacy o poprawie kondycji finansowej spotki
Komputronik.
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W analizowanym okresie wskaznik ceny do zysku w przypadku Kom-
putronik SA osiagnal najnizszg wartos¢ w 2020 roku. Niskie wartosci tego
wskaznika moga sugerowac, ze inwestycja jest korzystna, poniewaz przed-
siebiorstwo osigga wysokie zyski przy jednoczesnej, relatywnie niskiej wy-
cenie rynkowej. Jednak Komputronik SA w analizowanym okresie osiagal
coraz nizsze zyski, przez co nalezy wykazac si¢ ostroznoscig w interpretacji
tego wskaznika. Istotng z perspektywy inwestoréw informacja, przemawia-
jaca za inwestowaniem $rodkéw finansowych w spotke Komputronik, jest
jednak fakt, ze wartos¢ wskaznika ceny do zysku rok po otwarciu postepo-
wania restrukturyzacyjnego, w pierwszych trzech kwartatach 2021 r., byla
nieznacznie wyzsza niz w analogicznym okresie w roku poprzednim.

Wartosci wskaznika ceny rynkowej do wartosci ksiegowej w przypadku
spotki Komputronik w latach 2017-2020 byly bardzo niskie. Najnizszg war-
to$¢, wynoszacg 0,17, wskaznik ten osiggnal na rok przed otwarciem poste-
powania restrukturyzacyjnego. Nalezy jednak podkresli¢, ze rok po otwar-
ciu postgpowania restrukturyzacyjnego wartos¢ wskaznika ceny rynkowej
do wartosci ksiggowej byta wyzsza niz w caltym analizowanym okresie.

Analizujac sytuacje finansowa przedsigbiorstwa Komputronik SA
w okresie 2017-2020, a takze w trzech pierwszych kwartatach obrachunko-
wych 2021 r.,, to jest w okresie kilku lat przed otwarciem postgpowania re-
strukturyzacyjnego, bezposrednio przed jego otwarciem oraz bezposrednio
po jego otwarciu, nalezy zwréci¢ uwage na kilka kwestii. W okresie przed
otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego sytuacja spotki Komputro-
nik z roku na rok pogarszala si¢, czego dowodza pogarszajace si¢ wartosci
wskaznikow plynnosci finansowej, rentownosci, zadluzenia, sprawnosci
i wartosci rynkowej. Z najwiekszymi trudnosciami spotka Komputronik
mierzyla si¢ w I kwartale obrachunkowym w 2020 r., czyli bezposrednio po
otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego. Znajdowala si¢ ona wowczas
na granicy wyptacalnosci. Swiadczg o tym nie tylko wskazniki, ale réwniez
komentarze zarzadu spolki. Przedsiebiorstwo musiato si¢ mierzy¢ nie tyl-
ko z problemami operacyjnymi, zwigzanymi z koniecznoscig uzgodnienia
warunkow wznowienia i kontynuowania wspolpracy z producentami i dys-
trybutorami po rozpoczeciu postepowania sanacyjnego, z niskimi limitami
faktoringowymi, ograniczajacymi mozliwos¢ sprzedazy hurtowej, ale row-
niez z pogarszajacg si¢ sytuacja gospodarcza, zwigzang z pandemia wirusa
COVID-19 i konieczno$cig zamkniecia salondw znajdujacych sie¢ w gale-
riach handlowych podczas lockdownu.
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Jednak drastyczne ciecia kosztow, do jakich doszto w spoélce po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego, spowodowaly odzyskanie rentowno-
$ci juz w II kwartale 2020 roku. Spoéice Komputronik nie tylko udalo si¢
wygenerowac zysk, ale tez zwiekszy¢ marze. Dla inwestorow byt to sygnal,
ze sytuacja finansowa spoiki jest stabilna, a prowadzona przez nig sprze-
daz towardw i ustug przebiega bez probleméw. Podjete przez zarzad spotki
dzialania restrukturyzacyjne przynosza zakladany efekt, skutkiem czego
jest wzrost sprzedazy, nadal poprawiajace si¢ wyniki finansowe oraz umac-
nianie pozycji spdtki na rynku. Wzrost rentownosci spotki Komputronik
jest spowodowany przede wszystkim rozwijaniem przez nig innowacyj-
nych uslug okolosprzedazowych, a takze poszerzaniem oferty o urzadzenia
smart home.

3.3. Umowy faktoringu przed i w trakcie postepowania
restrukturyzacyjnego Komputronik SA

Przedsigbiorstwo Komputronik SA w roku obrotowym 2018 (przypadaja-
cym na okres od 1 kwietnia 2018 r. do 31 marca 2019 r.) korzystalo ze zdy-
wersyfikowanych rodzajow finansowania: kredytow w rachunku biezacym,
a takze faktoringu zwyktego i odwrotnego. Faktoring byl wykorzystywany
przez spotke do finansowania obrotéw handlowych. Spétka miata rowniez
przyznane limity gwarancyjne i skarbowe, ktérych celem byto zabezpie-
czenie platnosci spotki wobec dostawcoéw towardw oraz wlascicieli wynaj-
mowanych przez nig powierzchni handlowych. Komputronik SA, chcac
zmniejszy¢ ryzyko zwigzane ze zmianami polityki kredytowej, korzystal
z finansowania czterech bankéw. Stopy procentowe w zawartych przez
spotke umowach z bankami mialy za$ charakter zmienny, co oznacza, ze
zalezaly od poziomu stop referencyjnych.

Informacje o zobowigzaniach Komputronik SA z tytulu faktoringu zwy-
ktego i odwrotnego wedlug stanu na dzien 31 marca 2019 r. przedstawia
tabela 11.

W roku obrotowym 2018 firma Komputronik SA charakteryzowala sie
catkowita zdolnoscia do wywigzywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan.
Spétka, chcge unikngé problemoéw w finansowaniu swojej dziatalnosci, ko-
rzystala ze zréznicowanych zrodet finansowania, dostosowujac je do aktu-
alnego zapotrzebowania na $rodki, zmieniajacego si¢ w réznych okresach.
Oprocz limitéw przyznawanych w ramach umow faktoringu wierzytelno-
$ci i zobowigzan (faktoring odwrotny), wykorzystywata kredyty obrotowe
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oraz leasing sprzetu i srodkéw transportu. Zarzad spotki w Sprawozdaniu
z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Komputronik SA za okres od 1 kwietnia
do 31 marca 2019 r. pozytywnie ocenil mozliwosci realizacji zamierzen in-
westycyjnych (w tym tez inwestycji kapitalowych) wzgledem posiadanych
srodkow.

Tabela 11. Zobowiazania Komputronik SA z tytulu faktoringu zwyktego
i obrotowego wedlug stanu na dzien 31 marca 2019 roku.

. Nazwa instytugji
Informacje Santand Santand Coface Poland
dotycace | Bank Bank | Uliing | Factoring | Factoring
faktoringu | Millennium SA | Millennium SA 9 9 9
sp. 2 0.0. sp.z0.0. sp. 20.0.

. . faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring
fodzaj transaki standardowy odwrotny standardowy odwrotny standardowy
udzielona kwota 40.000.000 14.500.000 10.000.000 2.000.000 5.000.000

kwota 1 31119 000 14.412.000 1426.000 1991000 651.000
zaangazowania

waluta PLN PLN PLN PLN PLN
ermin 102019 102019 08.2019 08.2019 05.2019
zapadalnosci
WIBOR M +
rodzaiiwy- marza dla PLN WIBOR M +
sokos’i’ stoy EURIBOR TM + WIBOR M + WIBOR M + WIBOR M + marza dla PLN
rocen towpe){ marza dla EUR marza marza marza EURIBOR TM +
P V| LBORIM+ marza dla EUR
marza dla GBP

Zrédto: (Komputronik, 2019).

W zwigzku z otwartym dnia 10 marca 2020 r. (czyli jeszcze w roku obro-
towym 2019) postepowaniem sanacyjnym przedsiebiorstwo Komputronik
SA i podlegla mu Komputronik Biznes sp. z 0.0. dysponowaly ograniczong
mozliwoscig pozyskiwania finansowania zewnetrznego. Wsrdd dostepnych
dla nich instrumentéw znalazly sie: faktoring naleznosci od klientéw oraz
limity kupieckie przyznawane od dostawcédw. Spétka posiadala tez srodki
pieniezne, ktére umozliwialy jej utrzymanie pewnego ograniczonego po-
ziomu zapasow towarow, jednak o wiele nizszego niz w poprzednim roku.
Posiadane przez nig srodki pozwalaly réwniez na utrzymanie portfela na-
leznosci wynikajacych z handlu z klientami B2B.
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W tabeli 12 zaprezentowano informacje o zobowigzaniach spétki Kom-
putronik z tytulu faktoringu wedlug stanu na dzien 31 marca 2020 roku.
Wyszczegdlnione w tabeli terminy zapadalnosci to terminy wynikajace
z anekséw do umoéw faktoringowych, podpisanych przez obydwie strony
w maju, sierpniu i pazdzierniku 2019 roku. Nalezy jednak podkresli¢, ze
wraz z otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego Komputronik SA
niemal catkowicie utracil dostep do finansowania z tych zrdédel, a czes¢
umow zostata wypowiedziana. Zarzad Komputronik SA w dniu 25 marca
2020 r. uzyskal informacje o skutecznym odstgpieniu od czterech umoéw
faktoringu. Dotyczyto ono dwoch umoéw faktoringu, ktére przewidywa-
ty limity faktoringu w lacznej wysokosci 55 mln zl, zawartych pomiedzy
Komputronik SA a Bankiem Millennium SA oraz Santander Factoring sp.
Z 0.0., a takze dwdch umow faktoringu, ktére przewidywaty limity faktorin-
gu w lacznej wysokosci 8 mln zl, zawartych miedzy Komputronik Biznes
sp. z o.0. oraz Pekao Faktoring sp. z.0.0. i Millennium Bank SA. Zostalo
ono dokonane przez zarzadce sanacyjnego w zwigzku z postanowieniami
w kwestii wyrazania zgody na odstgpienie od umowy w trybie art. 298 usta-
wy Prawo restrukturyzacyjne, wydanymi przez sedziego komisarza w po-
stepowaniach sanacyjnych, dotyczacych Komputronik SA i zaleznej od
niej spdtki Komputronik Biznes sp. z 0.0. Zarzadca argumentowat decyzje
o odstgpieniu od umoéw faktoringowych tym, ze ich dalsze wykonywanie
byto nieuzasadnione finansowo. Kwoty niesptaconych wierzytelnodci fak-
toringowych wlaczono za$ do spisu wierzytelnosci, natomiast termin ich
faktycznej splaty zostal okreslony w przyjetym uktadzie.

Tabela 12. Zobowigzania Komputronik SA z tytulu faktoringu zwyklego
i obrotowego wedlug stanu na dzien 31 marca 2020 roku.

. Nazwa instytugji
Informacje Santand Santand Coface Poland
doare | Bank | Bk | o Bt | g | Facoring
faktoringu | Millennium SA | Millennium SA 9 9 9
sp.z0.0. sp.z0.0. sp.z0.0.
rodzaj faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring
transakgji standardowy odwrotny standardowy odwrotny standardowy
udzielona kwota 40.000.000 14.500.000 10.000.000 2.000.000 5.000.000
kwota |1 sgs000 | 14.489.000 551,000 1999.000 574,000
zaangazowania
waluta PLN PLN PLN PLN PLN
] Divizik
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. Nazwa instytugji
Informacje
dotyczace Bank Bank Santan.der Santan.der Coface Pt?land
faktoringu | Millennium SA | Millenniumsa | octring | Factoring - Factoring
sp.z0.0. Sp.20.0. sp.20.0.
termin 082020 102020 08.2020 08.2020 05.2020
zapadalnosci
WIBOR M +
rodzaj I wy- marza dla PLN WIBQR M+
sokosé stopy EURI.BOR ™M+ WIBOR ?M + WIBOR ?M + WIBOR?M + marza dla PLN
procentowe] marza dla EUR marza marza marza EURIBOR M +
LIBORIM + marza dla EUR
marza dla GBP

Zrédto: (Komputronik, 2020c).

Po otwarciu postepowania sanacyjnego dziatalnos¢ Komputronik SA
skoncentrowala si¢ gtéwnie na podtrzymywaniu relacji z dostawcami i klu-
czowymi kontrahentami. Bylo to niezbedne dla utrzymania prawidtowych
relacji biznesowych oraz dla zachowania mozliwosci realizowania proce-
su handlowego w sposdb niezakidcony. Rozpoczecie procesu sanacyjnego
oraz niestabilna sytuacja na rynku, zwigzana z wybuchem pandemii wi-
rusa COVID-19 i wynikajacymi z niej ograniczeniami, spowodowaly po-
gorszenie sie ptynnosci fancucha dostaw w pierwszych tygodniach po ot-
warciu procesu restrukturyzacji. Problemy wystapily réwniez w obszarze
sprzedazy. Wielu partneréw biznesowych Komputronik SA byto bowiem
objetych mechanizmem faktoringu naleznosci, a przez skomplikowanie si¢
relacji spotki z finansujgcymi bankami (na skutek otwarcia postepowania
sanacyjnego) faktoring nie mogl zosta¢ w pelni wykorzystywany. Efektem
tego bylo wstrzymanie sprzedazy dla czgsci klientéw, co z kolei negatywnie
wplynelo na parametry biznesowe spoéiki i jej wyniki finansowe.

Otwarcie procesu restrukturyzacji wptyneto na dziatalnos¢ Komputro-
nik SA réwniez w roku obrotowym 2020, spowodowalo bowiem utrate li-
mitéw handlowych. Wraz z rozpoczeciem sanacji spotka, poza pewnymi
wyjatkami (np. faktoringu naleznosci) stracita mozliwo$¢ zewnetrznego
finansowania, ktore jest niezbedne do zwigkszania stanéw magazynowych
oraz do kreowania rosngcych wolumendw sprzedazowych. Nalezy jednak
podkresli¢, ze dzigki poprawie wynikéow finansowych, do jakiej doszlo
w dwoch pierwszych kwartatach 2020 roku obrotowego, spotka Komputro-
nik uzyskata zrédto finansowania zewnetrznego, podpisujac nowg umowe
faktoringu naleznosci z Eurofactor Polska SA. Zarzadca sanacyjny otrzymat

%ZWI.&ZEK

w2 FAKTOROW



UMOWY FAKTORINGOWE A NIEWYPLACALNOSC FAKTORANTA...

Faktoring ¢ Rok XIII (2023)

L AN

zgode sedziego komisarza na jej podpisanie, poniewaz byla ona niezbedna
do utrzymania odroczonych terminéw ptatnosci dla wybranych i zaakcep-
towanych przez faktora klientéw. Informacje o zobowigzaniach Komputro-
nik SA z tytulu faktoringu zwyklego i odwrotnego wedlug stanu na dzien
31 marca 2021 r. przedstawia tabela 13.

Tabela 13. Zobowigzania Komputronik SA z tytulu faktoringu zwyktego

i obrotowego wedlug stanu na dzien 31 marca 2021 roku.

Nazwa instytugji

zapadalnosc

nieokreslony

nieokreslony

nieokreslony

nieokreslony

nieokreslony

Informacje Coface
dot Bank Bank Santander | Santander
A Millennium | Millennium | Factorin Factorin Poland Eurofactor
faktoringu 9 9 Factoring Polska SA
SA SA sp.zo.o0. sp.z 0.0.
sp.zo.0.
rodzaj faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring
transakdji standardowy | odwrotny | standardowy | odwrotny | standardowy naleznosci
“‘:(Z\;zfa"a 40.000.000 | 14500000 | 10.000.000 | 2000000 | 5000.000 | 40.000.000
kwota
zaangazo- 1.425.000 6.549.000 2.920.000 1.100.000 0 18.278.000
wania
waluta PLN PLN PLN PLN PLN PLN
termin

nieokreslony

rodzaj
i wysokos¢
stopy
procentowej

WIBOR M +
marza dla PLN
EURIBOR 1M
+marzadla
EUR
LIBORTM +
marza dla GBP

WIBOR M +
marza

WIBORTM +
marza

WIBORTM +
marza

WIBOR M +
marza dla PLN
EURIBOR M +
marza dla EUR

WIBOR M +
marza dla PLN
EURIBOR M +
marza dla EUR
WLIBOR M +
marza dla USD

Zrédto: (Komputronik, 2021).

W ciagu roku obrotowego 2021 spétka Komputronik charakteryzowala
sie pelng zdolnoscia do wywiazywania si¢ z zaciagnietych biezacych zo-
bowigzan. Znajdowala si¢ ona w procesie sanacyjnym. Prowadzono w niej
prace nad przygotowaniem propozycji uktadowych, dotyczacych zobowia-
zan powstalych przed wejsciem spétki w sanacje. Zarzad spétki ocenial po-
zytywnie realizacje postawionych celéw biznesowych, w tym tez inwestycji
kapitatowych, w odniesieniu do posiadanych srodkéw.
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Przed otwarciem procesu restrukturyzacji faktoring standardowy i od-
wrotny byl jednym z najwazniejszych zewnetrznych zrédet finansowania
Komputronik SA. Wraz z rozpoczeciem procesu sanacji relacje spotki
z bankami (faktorami) ulegly skomplikowaniu, czego efektem bylo rozwia-
zanie czterech umow faktoringowych na taczng kwote 63 mln zi. Poprawa
wynikéw finansowych spolki sprawita jednak, ze zarzadca sanacyjny uzy-
skal zgode sedziego komisarza na podpisanie umowy faktoringu nalezno-
$ci z Eurofactor Polska SA. Aneksem do tej umowy faktoringowej, z dnia
26 stycznia 2021 r., za zgoda rady wierzycieli zwigkszono limit przelewu
wierzytelnosci istniejacych i przysztych z kwoty 40.000.000 zt do kwoty
51.000.000 zt.

4. Podsumowanie

Faktoring jest metoda (forma) finansowania biezacej dziatalnosci przedsie-
biorstwa, ktéra doskonale sprawdza sie jako usluga prewencyjna, zapobie-
gajaca kryzysom finansowym spowodowanym opdznieniami lub zatorami
platniczymi. Jest to réwniez rozwigzanie, ktére odcigza przedsigbiorce (fak-
toranta) z obowigzku monitorowania patnosci i ktére pozwala zweryfiko-
waé kontrahentéw. Faktoring stanowi doskonale usprawnienie finansowe
oraz administracyjne dziatalnosci przedsiebiorstwa, dzieki ktéoremu moze
ono ustrzec si¢ przed problemami finansowymi.

Nie nalezy jednak ignorowa¢ faktu, ze przedsiebiorstwo, tak jak stalo
sie to w przypadku Komputronik SA, moga dotkna¢ powazne problemy
finansowe o przyczynie innej niz niewywigzywanie si¢ przez kontrahen-
tow z umow i nieregulowanie przez nich zobowigzan finansowych. Jedng
z opcji uchronienia przedsigbiorstwa przed upadloscia jest w takiej sytu-
acji restrukturyzacja. Tu za$ pojawia si¢ istotny problem natury prawnej
i praktycznej. W zadnym z artykuléw ustawy Prawo restrukturyzacyjne nie
wystepuja bowiem takie okreslenia, jak faktoring, umowa faktoringowa,
faktor czy faktorant. Nie tylko nie zostaly one w niej zdefiniowane. Zostaty
catkowicie pominiete przez ustawodawce. Przyczyng takiego stanu rzeczy
jest fakt, ze umowa faktoringu jest umowa nienazwang, ktéra do tej pory
nie zostata zaimplementowana w polskim porzadku prawnym. Nie wyod-
rebniono jej nie tylko w wymienionej ustawie, ale tez w Kodeksie cywilnym
ani w zadnej innej ustawie szczegdtowej. Brak normatywnej regulacji fak-
toringu nie wyklucza jednak positkowania si¢ ustawa Prawo restruktury-
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zacyjne w przypadku objecia przedsigbiorstwa korzystajacego z faktoringu
postepowaniem restrukturyzacyjnym.

W zwigzku z powyzszym mozna przyjac, ze wpltyw procesu restruktu-
ryzacji na umowy faktoringowe stanowi niezwykle interesujacy przedmiot
badan, jednak bardzo rzadko jest on poruszany w literaturze przedmiotu.
Wtasnie dlatego zdecydowano sie na analize stanu umoéw faktoringowych
w przedsigbiorstwie objetym postepowaniem restrukturyzacyjnym. Przed-
siebiorstwem poddanym analizie byla spotka Komputronik. Spétka ta w lu-
tym 2020 r. na skutek negatywnych decyzji z przedtuzajacych si¢ kontroli
rzetelnosci, deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidlowosci
obliczania podatku VAT utracifa ptynno$¢ finansowg. Zostala ona objeta
postepowaniem restrukturyzacyjnym, ktoére zgodnie z postanowieniem
Sadu Rejonowego w Poznaniu otwarto 10 marca 2020 roku.

Kondycja finansowa spo6tki Komputronik zaczela jednak pogarszaé sie
znacznie wczesniej, za czym przemawiaja wyniki analizy wskaznikéw ptyn-
nosci finansowej. W latach 2017-2020 wartos$ci wskaznika ptynnosci bieza-
cej tylko w 2017 r. zawieraly si¢ w normie. Zauwazy¢ mozna bylo natomiast
wyrazng tendencje spadkowg wartosci tego wskaznika, ktéra swiadczyla
o postepujacej utracie wyplacalnosci i problemach ze sptacaniem biezacych
zobowigzan. Na niskim poziomie w badanym okresie utrzymywaty sie row-
niez warto$ci wskaznika ptynnosci przyspieszonej. Stopniowo wzrastaty
natomiast warto$ci wskaznika srodkéw pienigznych, co wynika z zamienia-
nia przez spolke srodkéw trwalych na gotowke.

O pogarszajacej sie sytuacji finansowej spotki Komputronik w okresie
przed rozpoczeciem procesu restrukturyzacji i bezposrednio po jego otwar-
ciu $wiadczg rowniez wartosci wskaznikow rentownosci. Wskaznik ren-
townosci sprzedazy osiggnal najnizsze wartosci na rok przed i w roku ot-
warcia postepowania sanacyjnego w spotce. Wyrazny spadek wartosci tego
wskaznika dowodzi, ze w spotce w niedostatecznym stopniu kontrolowano
poziom kosztéw oraz ograniczano prowadzong przez nig dziatalnos¢ go-
spodarczg. W analizowanym okresie zauwazalnie spadta tez wartos¢ wskaz-
nika rentownosci operacyjnej sprzedazy. W roku otwarcia postgpowania
restrukturyzacyjnego Komputronik SA generowal strate juz na poziomie
dzialalno$ci operacyjnej. Znacznie spadfa rowniez warto$¢ wskaznika ren-
townosci aktywdw i wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego.

Analiza wskaznikow zadluzenia Komputronik SA réwniez uwydatnifa
problemy finansowe, z jakimi w latach 2017-2020 mierzyta si¢ ta spotka.
Stopniowo wzrastalo ogélne zadtuzenie spoétki. Dodatkowo w catym bada-
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nym okresie bylo ono na poziomie zdecydowanie wyzszym niz 0,5, co jest
niezgodne ze zlotg regula finansowania i $wiadczy o znacznym podwyz-
szeniu ryzyka finansowego oraz o mozliwosci utraty wiarygodnosci spotki
z perspektywy wierzyciela. Wartosci wskaznika zadluzenia dlugotermino-
wego utrzymywaly sie zas na podobnym poziomie, co wynikalo z faktu, ze
spadkowi aktywow ogoétem towarzyszyt spadek zobowigzan diugotermino-
wych. Spadata natomiast warto$¢ wskaznika pokrycia kapitalu majatkiem
wlasnym, co bylo spowodowane ograniczeniem w spélice zdolnosci do ge-
nerowania zyskéw i kumulowaniem sie strat.

Ze wzgledu na fakt, ze Komputronik SA jest spotka notowang na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych, dokonano réwniez analizy wskaznikow warto-
$ci rynkowej spotki. O pogarszajacej si¢ sytuacji Komputronik SA w latach
2017-2020 $wiadczy wyrazny spadek wartosci wskaznika zysku na jedna
akcje, ktory byt informacja zniechecajaca potencjalnych inwestorow. War-
tosci te wskazuja, ze spotka w badanym okresie znajdowala si¢ w bardzo
zlej kondycji finansowej, a bezposrednio przed otwarciem postepowania
sanacyjnego jej dalsze funkcjonowanie bylo zagrozone. Z kolei wskaznik
ceny do zysku osiggnal najnizszg wartos¢ w roku otwarcia postepowania re-
strukturyzacyjnego, a wskaznik ceny rynkowej do ceny ksiegowej — na rok
przed otwarciem postepowania. Na korzys¢ spétki Komputronik §wiadczg
wartosci wskaznikdéw sprawnosci przedsiebiorstwa, ktore na tle $rednich
wartosci dla tego sektora wypadaly bardzo dobrze.

Juz rok po rozpoczeciu restrukturyzacji w przedsigbiorstwie Kompu-
tronik SA (w trzech pierwszych kwartalach roku obrotowego 2021) moz-
na bylo zaobserwowac poprawe wigkszosci wskaznikéw wzgledem analo-
gicznego okresu w roku poprzednim. O 6,9% wzrosta warto$¢ wskaznika
plynnosci biezacej, natomiast o 10% spadla wartos¢ wskaznika plynnosci
przyspieszonej. Wartos¢ wskaznika srodkéw pienieznych w poréwnywa-
nych okresach ksztaltowala si¢ na tym samym poziomie. W pierwszych
trzech kwartalach 2021 r. zdecydowanie wzrosta za$ warto$¢ wskaznika
rentownosci sprzedazy, ktéry po raz pierwszy od 2017 r. osiagnal wowczas
warto$¢ dodatnig. Wartosci dodatnie osiggnely rowniez wskazniki: rentow-
nosci operacyjnej sprzedazy, rentownosci aktywow i rentownosci kapitatu
wlasnego. Swiadczy to o tym, ze dziatania restrukturyzacyjne prowadzone
w spolce byly skuteczne i ponownie stata si¢ ona rentowna we wskazanych
obszarach. Nieznacznie spadala natomiast warto$¢ wskaznika zadluze-
nia ogdétem, wskaznika zadluzenia dtugoterminowego, a wzrosta warto$¢
wskaznika pokrycia majatku kapitatem wlasnym, co réwniez pozytywnie
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swiadczy o skuteczno$ci wprowadzonych zmian. Wzrost wartosci wskazni-
kow wartosci rynkowej, tj. wskaznika zysku na jedng akcje, wskaznika ceny
do zysku i wskaznika ceny rynkowej do wartosci ksiegowej w pierwszych
trzech kwartatach roku obrotowego 2021 wzgledem analogicznego okresu
w roku poprzednim byl zas sygnalem dla inwestoréw o poprawie kondycji
finansowej spotki Komputronik.

Komputronik SA przed rozpoczgciem postepowania restrukturyzacyjne-
go byt strong 5 umoéw faktoringowych z trzema instytucjami finansowymi:
Bankiem Millennium SA (faktoring standardowy i odwrotny), Santander
Factoring sp. z o.0. (faktoring standardowy i odwrotny) oraz Coface Po-
land Factoring sp. z o.0. (faktoring standardowy). Stopy procentowe w tych
umowach mialy charakter zmienny. Otwarcie postepowania restrukturyza-
cyjnego spowodowalo ograniczenie mozliwosci pozyskiwania przez spotke
finansowania zewnetrznego. Mogta ona jednak korzysta¢ z faktoringu na-
lezno$ci oraz limitéw kupieckich przyznanych od dostawcow. Dwa tygodnie
po rozpoczeciu postepowania restrukturyzacyjnego zarzad spotki otrzymat
informacj¢ o wypowiedzeniu przez Bank Millennium SA i Santander Bank
Factoring sp. z 0.0. dwoch umoéw faktoringu, ktore przewidywaly limity
faktoringu w Iacznej wysokosci 55 mln zt. Wypowiedziane zostaty rowniez
dwie umowy miedzy Komputronik Biznes sp. z 0.0. a Pekao Faktoring sp.
z 0.0. oraz Bankiem Millennium SA, ktére przewidywaly limity faktorin-
gu w lacznej wysokosci 8 mln zt. Dzieki poprawie sytuacji finansowej, do
ktorej doszto w wyniku restrukturyzacji, spotka uzyskata zgode sedziego
komisarza na podpisanie nowej umowy faktoringu naleznosci z Eurofactor
Polska SA. Umowe faktoringu podpisat zarzadca sanacyjny.

W przypadku Komputronik SA postepowanie restrukturyzacyjne okaza-
to si¢ dzialaniem niezbednym do zapobiegniecia upadlosci spotki. W jego
wyniku znaczacej poprawie ulegly wskazniki finansowe, a takze umocni-
la si¢ pozycja przedsigbiorstwa na rynku. Zaréwno Komputronik SA, jak
i podlegly mu Komputronik Biznes sp. z 0.0. uzyskaly zgode wierzycieli na
zakonczenie restrukturyzacji. Nalezy jednak podkresli¢, ze catkowite efekty
przeprowadzonego postgpowania restrukturyzacyjnego bedzie mozna oce-
ni¢ dopiero z dalszej perspektywy czasu. W zwigzku z tym rekomenduje
sie analiz¢ wskaznikéw finansowych dla roku obrotowego 2021, monitoro-
wanie poziomu realizacji przyjetego ukladu, a takze obserwowanie sytuacji
spotki na Gieldzie Papieréw Wartosciowych. W obszarze faktoringu zaleca
sie za§ monitorowanie, czy z biegiem czasu spotka otrzyma wyzsze limity
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przelewu wierzytelnosci istniejacych i przysztych oraz czy podpisze nowe
umowy faktoringowe.

5. Informacje o pracy

Tytut pracy
Umowy faktoringowe a niewyplacalnos¢ faktoranta na przykladzie Komputro-
nik SA

Spis tresci
Wstep
1. Charakterystyka faktoringu
L.1. Pojecie i istota faktoringu
1.2. Funkgje i rodzaje faktoringu
1.3. Faktoring jako zrodlo finansowania dziatalnosci gospodarczej przedsigbior-
stwa
2. Umowa faktoringu w trakcie postepowania restrukturyzacyjnego
2.1. Wierzytelnosci jako przedmiot umowy faktoringowe;j
2.2. Mierniki oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa w restrukturyzacji
2.3. Umowa faktoringu a postgpowanie restrukturyzacyjne
3. Faktoring a restrukturyzacja przedsiebiorstwa na drodze sadowej na przykladzie
Komputronik SA
3.1. Charakterystyka Komputronik SA
3.2. Analiza sytuacji finansowej Komputronik SA w restrukturyzacji
3.3. Umowy faktoringu przed i w trakcie postepowania restrukturyzacyjnego
Komputronik SA
Zakonczenie
Literatura
Spis rysunkow
Spis tabel
Streszczenie

Wstep
Dzialalno$¢ prowadzona przez podmioty gospodarcze moze by¢ finansowana na
wiele réznych sposobow. Rynek oferuje przedsigbiorstwom réznorakie opcje fi-
nansowania, wérdd ktérych wyrézni¢ nalezy przede wszystkim: finansowanie ze
srodkéw wiasnych, kredyt na rachunku biezgcym, kredyty inwestycyjne czy tez
emisje papieréw wartosciowych. Jednak coraz czesciej przedsigbiorstwa decydu-
ja sie na skorzystanie réwniez z innych form finansowania: leasingu, forfaitingu
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czy faktoringu. Sposrdd nich najwigksza uwaga nalezy obdarzy¢ faktoring, ktéry
z roku na rok zyskuje na popularnosci i ktory jest proponowany przez coraz wiecej
instytucji specjalizujacych sie w tego typu ustugach lub zawierajacych takie ustu-
gi w swojej ofercie. Pod wieloma wzgledami rézni si¢ on znacznie od instytucji
kredytowej i przy spetnieniu pewnych warunkéw moze by¢ o wiele korzystniejsza
forma finansowania niz kredyt. Wlasnie dlatego stanowi interesujacy przedmiot
badan i analiz.

Podejmujac temat faktoringu, nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze w polskim po-
rzagdku prawnym umowa faktoringu jest umowgq nienazwana, co oznacza, ze ak-
tualnie nie ma jednolitych przepiséw, ktore by ja regulowaly. Wobec umoéw fakto-
ringu zastosowanie majg przede wszystkim przepisy art. 509 Kodeksu cywilnego,
dotyczace swobody przelewu wierzytelnosci. Co wigcej, umowa faktoringu nie
zostala uregulowana w ustawie Prawo restrukturyzacyjne, co oznacza, ze ustawa
ta nie odnosi si¢ bezposrednio do faktoringu. Jednak znajdujace si¢ w tej usta-
wie przepisy majg istotny wplyw na stosunki prawne miedzy faktorem a fakto-
rantem w sytuacji, w ktorej przedsiebiorstwo korzystajace z ustug faktoringowych
jest objete postepowaniem restrukturyzacyjnym. W zwigzku z tym z perspekty-
wy badawczej interesujacym zadaniem jest przedstawienie, jak wygladaja umowy
faktoringowe przed otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego i co dzieje sie
z nimi w trakcie tego postepowania.

Faktoring, mimo Ze nie jest skodyfikowany w polskim porzadku prawnym, zo-
stal silnie uksztaltowany przez obrot gospodarczy. Prawnicy coraz czgéciej napoty-
kaja wigc praktyczne problemy z jego stosowaniem, w szczegélnosci w przypadku
postepowan restrukturyzacyjnych. Problematyka umoéw faktoringu w postepo-
waniu restrukturyzacyjnym jest jednak niezwykle rzadko poruszana w dyskusji
akademickiej. Najwazniejszg, jak do tej pory, prace w tej materii opublikowali
R. Fluder i M. Anisimowicz (2017). Istnieje wiec wyrazna potrzeba dalszej ana-
lizy tego zagadnienia z uwzglednieniem dziatan praktycznych. W zwiazku z tym
celem niniejszej pracy jest zaprezentowanie faktoringu jako instytucji finansowej,
wykorzystywanej do finansowania dzialalnosci biezacej przedsigbiorstwa. Jest
nim réwniez uzyskanie odpowiedzi na pytanie, co dzieje si¢ z umowg faktoringu
w trakcie trwajacego postepowania restrukturyzacyjnego na przyktadzie konkret-
nego przedsiebiorstwa, ktérym jest Komputronik SA.

Analiza sytuacji finansowej Komputronik SA przed otwarciem postgpowania
restrukturyzacyjego oraz po jego otwarciu, a takze oméwienie tego, co dzialo si¢
z umowami faktoringu w tym okresie, umozliwi poznanie proceséw zachodzg-
cych w tym przedsiebiorstwie podczas postepowania restrukturyzacyjnego. Po-
zwoli to réwniez na ocen¢ wplywu trwajacego procesu restrukturyzacji na kon-
dycje finansowg przedsiebiorstwa. Z praktycznego punktu widzenia umozliwi to
identyfikacje najwazniejszych zdarzen dotyczacych umoéw faktoringowych pod-
czas restrukturyzacji, postaw prezentowanych przez banki pelnigce role faktora,
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a takze dzialan zarzadu przedsiebiorstwa w odpowiedzi na otwarte postepowanie
restukturyzacyjne. Informacje te moga za$ zosta¢ wykorzystane przez osoby za-
rzadzajace innymi przedsigbiorstwami, ktore finansuja swoja biezaca dziatalnos¢
za pomocg faktoringu i ktore ze wzgledu na trudnosci finansowe objete sa poste-
powaniem restrukturyzacyjnym. Ponadto moga one zosta¢ wykorzystane w przy-
szto$ci podczas tworzenia przepiséw kodyfikujacych faktoring w polskim porzad-
ku prawnym.

Praca zostala podzielona na dwie czgsci: czes¢ teoretyczng, obejmujacy roz-
dzial pierwszy i drugi, oraz empiryczng, zawarta w rozdziale trzecim. W rozdziale
pierwszym zaprezentowano charakterystyke faktoringu. Omoéwiono w nim istote
faktoringu oraz zdefiniowano t¢ metode¢ finansowania dzialalnosci biezacej przed-
siebiorstw. Dokonano réwniez poréwnania faktoringu do innych instrumentéw
finansowych, m.in. cesji wierzytelnosci, i wskazano cechy, ktére odrdzniaja je od
siebie. Przedstawiono tez podmioty transakeji faktoringowej (faktora, faktoranta
i dluznika), przedmiot umowy faktoringowej, a takze terminy splaty wierzytelno-
$ciisposoby ich ustalania przez strony. Oméwiono funkeje faktoringu: finansows,
administracyjng i gwarancyjng (zabezpieczajaca). Wyszczegolniono rozne rodzaje
faktoringu i podzielono je na grupy ze wzgledu na: umiejscowienie i zakres ryzyka
(pelny, niepelny, mieszany), moment zaplaty (przyspieszony, zaliczkowy, wyma-
galnosciowy), zawiadomienie dluznika (jawny, pétjawny, tajny), zasieg terytorial-
ny (krajowy, miedzynarodowy) oraz na inne (metafaktoring, powierniczy, maso-
wy, honorarium-faktoring, bulk faktoring, refaktoring). Scharakteryzowano tez
faktoring jako zrédlo finansowania dzialalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa.

Przedmiotem drugiego rozdziatu jest umowa faktoringu w trakcie procesu re-
strukturyzacyjnego. Oméwiono w nim wierzytelnosci jako przedmiot umowy fak-
toringowej, skupiajac si¢ na ich wlasnosciach ekonomicznych i prawnych, w tym
przede wszystkim na takich wlasnosdciach, jak: niesporny i pieni¢zny charakter,
zbywalnos¢, niewymagalnos$¢ oraz oznaczono$¢. Scharakteryzowano w nim takze
mierniki oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa w restrukturyzacji: wskazni-
ki ptynnosci finansowej (wskaznik ptynnosci biezacej, wskaznik ptynnosci przy-
spieszonej, wskaznik $rodkéw pienieznych), wskazniki rentownosci (wskaznik
rentownosci sprzedazy, wskaznik rentownos$ci operacyjnej sprzedazy, wskaznik
rentownosci aktywow, wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego), wskazniki za-
dtuzenia (wskaznik zadluzenia ogétem, wskaznik zadluzenia diugoterminowego,
wskaznik pokrycia majatku kapitalem wlasnym) oraz wskazniki sprawnosci przed-
siebiorstwa (wskaznik cyklu regulowania naleznosci w dniach, wskaznik rotacji
zobowigzan krétkoterminowych w dniach, wskaznik obrotu zapasami w dniach,
wskaznik cyklu konwersji gotéwkowej). Opierajac si¢ na przepisach ustawy Pra-
wo restrukturyzacyjne, przedstawiono réwniez, co dzieje si¢ z umowg faktoringu
w trakcie postepowania restrukturyzacyjnego.
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W rozdziale trzecim, stanowigcym cze$¢ badawcza, dokonano charakterysty-
ki przedsigbiorstwa Komputronik SA, skupiajac si¢ przede wszystkim na zdarze-
niach zwigzanych z procesem restrukturyzacji. Poréwnujac wartosci wskaznikow
plynnosci finansowej, zadluzenia, rentownosci, sprawnosci i wartosci rynkowej,
dokonano analizy finansowej Komputronik SA w latach 2017-2020, czyli przed
otwarciem procesu restrukturyzacyjnego oraz bezposrednio po nim. Poréwnano
réwniez warto$ci wskaznikow z trzech pierwszych kwartatéw roku 2020 do warto-
$ci wskaznikéw z analogicznego okresu w roku 2021. Zaprezentowano tez umowy
faktoringu, z ktérych przedsigbiorstwo korzystato w roku obrotowym 2018, roku
obrotowym 2019 i roku obrotowym 2020. Pokazano tez, co dzialo si¢ z umowami
faktoringowymi po otwarciu postgpowania restrukturyzacyjnego.

W trakcie pisania pracy wykorzystano 83 zrddla: ksigzki, publikacje nauko-
we i strony internetowe dotyczace tematyki faktoringowej, restrukturyzacji oraz
przedsiebiorstwa Komputronik SA.
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Wplyw pandemii koronawirusa
na rynek faktoringu w Polsce

1. Branza faktoringowa w obliczu kryzysu
spowodowanego pandemia COVID-19

1.1. Rozwdj i przebieg pandemii w Polsce

Za moment wykrycia pierwszego przypadku COVID-19 na $wiecie przyj-
muje si¢ date 17 listopada 2019 roku. Przypadek ten miat miejsce w chinskim
mie$cie Wuhan, skad wirus zaczal sie rozprzestrzenia¢. Zarazone osoby
doznawaly cigzkiego zapalenia ptuc o nieznanym dotad pochodzeniu. Ta-
jemnicza choroba zostala okreslona jako ostra zakazna niewydolnos¢ ukla-
du oddechowego wywotana zarazeniem wirusem SARS-CoV-2 i nazwana
~COVID-19”. Nazwe te wybrano, poniewaz wirus jest genetycznie spokrew-
niony z koronawirusem odpowiedzialnym za wybuch SARS w 2003 roku.
Ustalono réowniez, ze do zakazenia dochodzi drogg kropelkowg oraz przez
bezposredni kontakt z osobg chorg (Ma, 2020).

Na poczatku stycznia 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia (WHO)
oficjalnie oglosita pojawienie si¢ nowej choroby, natomiast pod koniec
stycznia zdiagnozowano juz ponad 300 przypadkéw zakazen, a wirus, zna-
ny dotychczas jedynie na kontynencie azjatyckim, zaczal by¢ odnotowy-
wany w Stanach Zjednoczonych i Europie (Wojewodzka Stacja Sanitarno-
-Epidemiologiczna w Warszawie, 2020). Wobec tak dynamicznego rozwoju
choroby, WHO z koncem stycznia wydalo komunikat o zagrozeniu dla
zdrowia publicznego o zasiggu miedzynarodowym, aby 11 marca, gdy po-
twierdzonych przypadkéw zakazen byto juz na $wiecie ponad 7500, uznac,
ze mamy do czynienia z pandemig (Swiatowa Organizacja Zdrowia uznala
Covid-19 za pandemig, 2020).

* Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Instytut Zarzadzania.
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Do Polski SARS-CoV-2 dotart na poczatku marca 2020 roku. Dokladnie
4 marca minister zdrowia poinformowal o wykryciu pierwszego przypadku
koronawirusa w naszym kraju (Ministerstwo Zdrowia, 2020a). Wraz z tg in-
formacja zostaly réwniez wprowadzone pierwsze obostrzenia. Do funkcjo-
nujacych juz wezesniej ograniczen w miedzynarodowym ruchu lotniczym
i kolejowym dotozono obowigzkowg kwarantanne po wjezdzie do kraju,
odwolanie imprez masowych na terenie calego panstwa, zamkniecie szkot
i przejscie w tryb nauczania zdalnego. Zostaly réwniez, do odwolania, za-
wieszone aktywnosci instytucji kulturalnych, m.in. kin, teatréw, muzedw
czy filharmonii.

Stan epidemii zostal w Polsce wprowadzony 20 marca 2020 roku. Wpro-
wadzenie tego stanu dalo organom panstwa nowe uprawnienia, ktdre
pozwolily na organizacj¢ personelu medycznego, ukierunkowanego na
zwalczanie COVID-19 na terenie kraju i szersze mozliwo$ci zarzadzania
kryzysowego. Przygotowujac si¢ na coraz wieksza liczbe chorych, zacze-
to przeksztalca¢ placowki medyczne w szpitale zakazne. Utrzymano tez
dotychczasowe obostrzenia i wprowadzono pierwsze kary za ich nieprze-
strzeganie (Ministerstwo Zdrowia, 2020b). Na konferencji prasowej, ktéra
odbyta si¢ 24 marca 2020 roku, premier ogtosit wprowadzenie zakazu prze-
mieszczania si¢, z wyjatkiem: wykonywania czynnosci zawodowych lub
zadan stuzbowych, zaspokajania niezbednych potrzeb zwigzanych z bie-
zacymi sprawami zycia codziennego, w tym uzyskania opieki zdrowotnej
lub psychologicznej czy uczestniczenia w obrzedach religijnych. Zakazane
zostaly réwniez zgromadzenia powyzej 2 oséb oraz wprowadzono ogra-
niczenia dotyczace przemieszczania si¢ srodkami transportu publicznego
(Rozporzadzenie Ministra Zdrowia z dnia 24 marca 2020 r.). W zwigzku
z rozwojem epidemii w Europie i na $wiecie zamknigto granice panstwa,
pozostawiajac mozliwo$¢ przeptywu towarow (MSWiA, 2020). W dalszej
kolejnosci bezwzglednie zamknigte zostaly parki, bulwary i plaze, a osoby
ponizej 18. roku zycia mogly przebywac¢ w przestrzeni publicznej jedynie pod
opieka osoby dorostej. Wychodzenie na zewnatrz zredukowano do sytuacji
niezbednych, np. zakupy, zakup lekéw, wizyta u lekarza czy spacer z psem,
a osoby wychodzace miaty obowigzek zachowania minimum 2 metréw od-
legtosci od siebie. Zawieszono dziatalnos¢ m.in. salonéw fryzjerskich, sa-
lonéw kosmetycznych, a mozliwa liczba klientéw w marketach i punktach
uslugowych zostala mocno ograniczona. Zamknieto tez restauracje, bary
(mogly prowadzi¢ dzialalnos¢ jedynie ,,na wynos”), sitownie, baseny oraz
sanatoria (Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 31 marca 2020 r.). Na
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przedsigbiorcow nalozono tez obowigzek zapewnienia klientom $rodkow
ochrony osobistej. To samo dotyczylo personelu. Wprowadzono tez oficjal-
nie obowigzek zakrywania ust i nosa w miejscach publicznych.

Pod koniec kwietnia 2020 roku zaczgto stopniowe znoszenie wczesniej
wprowadzonych obostrzen. Wraz z przyjsciem wiosny i zwigzanym z nim
ociepleniem odnotowano spadek liczby nowych chorych na SARS-CoV-2,
dlatego przy zachowaniu obostrzen sanitarnych, zmniejszano ograniczenia
poruszania si¢ w przestrzeni publicznej, zwigkszano limity oséb w skle-
pach, przywrdcono dziatalnos¢ m.in. centréw handlowych, kin, teatréw, bi-
bliotek, muzeoéw, galerii sztuki i hoteli. Branza gastronomiczna zaczeta po-
nownie funkcjonowac. Stopniowo luzowano réwniez obostrzenia zwigzane
z limitami oséb. Nadal pozostala jednak konieczno$¢ noszenia maseczek
w przestrzeni publicznej (Serwis Rzeczypospolitej Polskiej, 27.05.2020).

Jesien przyniosta jednak spodziewany wzrost liczby chorych. Byta to dru-
ga fala pandemii, charakteryzujaca si¢ jeszcze wiekszg intensywnoscia niz
pierwsza. Dzienne liczby zakazonych oraz zgonéw w Polsce zaczely osiggac
rekordowe poziomy. Ponownie zamknieto szkoty, gastronomie, zaostrzono
ograniczenia zwigzane z przemieszczaniem si¢ i funkcjonowaniem skle-
péw. Wprowadzono wszelkie nalozone podczas pierwszej fali ograniczenia
i dotozono do nich kolejne. Wszystko po to, aby jak najbardziej zahamowac
rozprzestrzenianie si¢ wirusa. Rownolegle, po kilkumiesiecznych pracach
na calym $wiecie, zwigzanych z wynalezieniem szczepionki, z koricem 2020
roku w Polsce zaczely sie szczepienia ludnosci przeciw SARS-CoV-2 (Ser-
wis Rzeczypospolitej Polskiej, 27.05.2020). W restrykcjach o podobnym
ksztalcie kraj funkcjonowal przez kilka miesiecy, jednoczesnie wprowadza-
jac szczepienia na masowy skale i obserwujac przynoszone przez nie efekty.
Okresowo pojawialy sie zmiany dotyczace warunkow obostrzen, jak np. ich
poluzowanie w okresie ferii zimowych, by niedlugo potem znowu je zaost-
rzy¢, w zwigzku z trzecia falg wirusa (Czerminski, 2021).

W maju 2021 roku, w zwigzku ze spadkiem liczby zakazen, zniesiono
w Polsce wiekszo$¢ obostrzen. Mialy na to wplyw zaszczepienie istotnej cze-
$ci populacji oraz zblizanie si¢ okresu letniego, ktére znacznie ograniczyly
liczbe nowych chorych. Juz na poczatku czerwca niemal cata gospodarka
zostala poluzowana, a zniesienie wiekszo$ci obostrzen zaczglo przywracaé
jej pelne funkcjonowanie. Przez kolejne miesigce nie odnotowywano istot-
nych wzrostéw liczby nowych zachorowan, na tyle silnych, aby konieczne
byto ponowne wprowadzanie ograniczen. Krzywa liczby nowych chorych
splaszczyla sie i sukcesywnie spadata, a kraj zaczal funkcjonowaé w wa-
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runkach umiarkowanych restrykeji sanitarnych. Na jesieni 2021 roku za-
czeto odnotowywac kolejny wzrost liczby nowych chorych, byt to poczatek
czwartej fali COVID-19, ktéra skonczyla sie na przetomie 2021 i 2022 roku,
a ktora to ptynnie przeszta w fale pigta. Swoj szczyt piata fala osiggneta w lu-
tym 2022 roku i byla rekordowg pod wzgledem liczby zanotowanych no-
wych przypadkow wirusa (rys. 1).

Rys. 1. Nowe przypadki SARS-CoV-2 w Polsce od poczatku pandemii.

17 maj 2022
50 000 Mowe przypadki: 510
Srednia z T d.- 388

40 000

20 000

Tlip 6 lis 8 mar 8 lip 7lis 9 mar 9 lip

Mowe przypadki - Sredria z 7 dni
Zrédto: (https://coronavirus.jhu.edu/map.html).

W przypadku czwartej i piatej fali zakazen, mimo ich znacznej liczby,
nie zdecydowano si¢ jednak na zaostrzenie obowiazujacych juz restrykcji.
Epidemiolodzy zajmujacy si¢ prognozowaniem rozwoju wirusa oszacowali
bowiem, ze wzrost zakazen bedzie wysoki, lecz krotkotrwaly, a nastepnie
liczba nowych chorych zacznie samoistnie spada¢. Poméc miato w tym na-
bycie odpornosci stadnej na SARS-CoV-2 oraz liczba zaszczepionych juz
obywateli (https://www.medonet.pl, 3.07.2022). Prognozy te si¢ sprawdzi-
ty. Utrzymano zatem lagodne restrykcje, ktére potrwaly do dnia zniesienia
obowigzku noszenia maseczek, czyli do 28 marca 2022 roku, w ktérym to
dniu zniesiony zostal takze obowigzek izolacji i kwarantanny (Rozporza-
dzenie Rady Ministréow z dnia 25 marca 2022 1.).

16 maja 2022 roku na konferencji prasowej Ministerstwo Zdrowia ofi-
cjalnie poinformowalo o zapowiadanym juz wcze$niej zniesieniu stanu epi-
demii w Polsce. Stan ten, obowigzujacy w kraju przez przeszio dwa lata,
zostal przeksztalcony w stan zagrozenia epidemicznego. Nie oznaczalo to
jednak rzeczywistego konca pandemii i catkowitego braku liczby chorych,
a przejscie w stan tzw. endemii, w ktérym liczba nowych chorych prawdo-
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podobnie przez najblizszy czas bedzie sie utrzymywac¢ na podobnym po-
ziomie i stopniowo zmniejsza¢ (Grzela, 2022). Wczesniej na podobny ruch
zdecydowalo si¢ rowniez kilka innych krajow na swiecie.

Wprowadzenie takiego stanu mialo z jednej strony wymiar symbolicz-
ny, ktéry mégt wplyna¢ na poprawe spotecznych nastrojéw w zmeczonym
juz dlugotrwatymi utrudnieniami kraju. Umozliwil wprowadzenie szeregu
zmian zwigzanych ze znoszeniem obostrzen i stopniowy powrdt w kierun-
ku ,normalnosci”. Z drugiej strony pozwalal na utrzymanie w gotowosci
systemu ochrony zdrowia i na biezgce monitorowanie rozwoju sytuacji. Od
pewnego czasu stopniowe znoszenie obostrzen nie powodowalo zwigk-
szenia liczby osob hospitalizowanych i zgonow, dlatego przeksztalcenie
pandemii w stan endemiczny jest naturalnym etapem, ktéry nadal bedzie
wymagal wytezonej obserwacji i natychmiastowego dzialania w razie po-
tencjalnego ryzyka rozwoju choroby (Grzela, 2022). Zmiana wprowadzona
16 maja zostala rowniez wykorzystana na potrzeby niniejszej pracy i przy-
jeta za koniec pandemii, co w dalszej czesci pracy postuzy poréwnaniom
wynikoéw branzy faktoringowej sprzed okresu pandemii - czyli wynikéw
osiggnietych do konca 2019 roku - z wynikami osigganymi w okresie kry-
zysu — czyli w 2020 i 2021 roku.

Pandemia COVID-19 to dtugotrwaly proces, ktéry dotknat niemal kazda
dziedzing Zycia i silnie wptynal na polska gospodarke. Skutki tego zjawiska
beda odczuwalne jeszcze przez lata, a podobnej sytuacji gospodarczej nie
ogladano w zadnym z kryzysow, jakie kraj przechodzit od czaséw transfor-
macji ustrojowe;j.

1.2. Problemy faktorantéw spowodowane pandemia

Pandemia w Polsce i wprowadzone wskutek niej restrykcje silnie odbily sie
na sytuacji finansowej przedsiebiorstw, ktore praktycznie z dnia na dzien
musialy wprowadzi¢ nowe zasady dzialania, czasem zawiesi¢ dziatalnos¢,
a niektdre nawet catkowicie jg zamkna¢.

Wedlug badania ,,Rok z COVID-19 oczami polskich przedsigbiorcéw”,
przygotowanego na zlecenie EY, a zrealizowanego przez IBRIS w stycz-
niu 2021 roku, najczesciej wskazywanym przez polskie przedsigbiorstwa
utrudnieniem w prowadzeniu dziatalnosci z powodu pandemii byly przede
wszystkim ograniczenia wynikajace z obostrzen, wskutek ktorych odnoto-
waly one spadek liczby klientéw (48%) oraz wysokie koszty biezacej dzia-
talnosci (44%). W dalszej kolejnosci przedsigebiorcy wskazali ograniczenie
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dzialalnosci ustug (37%) i sprzedazy (30%) oraz problemy z zatorami plat-
niczymi i brak platnosci naleznosci z faktur (23%).

Rys. 2.Problemy przedsi¢biorstw w prowadzeniu dzialalnosci
spowodowane pandemig.

Wysokie koszty biezacej dziatalnosci _ 44%
Ograniczenie dziatalnosci ustug _ 37%
Ograniczenie dziatalnosci sprzedazy _ 30%
Problemy z zatorami ptatniczymi, brak
ptatnosci faktur

problemy ze znalezieniem pracownikéw 16%

Staba dostepnos¢ kredytéw - 7%
Nie wiem/Trudno powiedzie¢/Nic l 3%

Inne l 3%

Problemy z logistyka/taricuchami dostaw 1%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (EY Polska, 2021).

Blisko polowa przedsiebiorcow przyznala, ze ich kontrahenci poprosili
o wydluzenie okresu platnosci. Znaczace pogorszenie sytuacji finansowej
przedsigbiorstw ze wzgledu na spowolnienie dziatalnosci mialo wptyw na
tworzenie si¢ zatoréw platniczych, co w konsekwencji wplyneto o wydtu-
zenie luk platniczych, czyli réznicy miedzy terminem platnosci a czasem,
w ktérym klienci rzeczywiscie placg za towary i ustugi. I tak luka ptatnicza
w 2020 roku wynosita az 20 dni w sektorze publicznym, 17 dni w sektorze
B2B oraz 9 dni w sektorze B2C (Intrum, 2020). Problemem w 2020 roku nie
bylo tylko to, ile dni wynosi luka ptatnicza w poszczegoélnych sektorach, ale
réwniez to, jak znaczaco wydtuzyt sie okres migdzy oferowanymi termina-
mi platnosci a momentem, w ktérym klienci dokonujg realnie zaplaty. Byty
to az 54 i 36 dni, jak pokazujg dane zebrane przez Intrum, o tyle wlasnie
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od 2019 roku wydtuzyt sie czas, w ktéorym podmioty z sektora publicznego
i B2B dokonywaly zapltaty w pierwszym roku pandemii (OpézZnione ptatno-
sci?).

Opdznione platnosci powoduja powazny problem dla przedsigbiorcéw,
poniewaz negatywnie wplywaja na ich pltynnos¢ finansows, co przyznalo
58% przedsiebiorstw z sektora MSP i 48% duzych przedsiebiorstw. Trud-
nosci ze $ciggnieciem naleznosci od niewyplacalnych klientéw i kontra-
hentow zagrazajg dalszemu funkcjonowaniu bizneséw, poniewaz majg one
problemy z zachowaniem ptynnosci finansowej, co bezposrednio zagraza
dalszemu funkcjonowaniu 41% przedsiebiorstw z sektora MSP i 36% du-
zych przedsigbiorstw. Opoznienia powoduja, Ze przedsigbiorstwa sa mniej
sktonne do zatrudniania nowych pracownikow (analogicznie: 40% i 47%),
a czasem sg wrecz zmuszone do redukgji zatrudnienia (36% i 37%) (https://
www.firmy-24.pl).

Na pytanie: jak zmienily si¢ przychody przedsiebiorstw w 2020 roku
w pordéwnaniu z czasem sprzed pandemii? — 29% przedsi¢biorstw dekla-
rowalo problemy z plynnoscia finansowa lub wzrost zadluzenia przedsie-
biorstwa (27%). Wsrdd przyczyn ktopotéw z ptynnoscia finansowa badani
wskazywali zatory platnicze (64%), brak przychodéw z powodu lockdownu
(62%), rezygnacje z ustug przez klientéw (59%) oraz wydtuzony czas plat-
nosci za faktury (44%).

Patrzac pod katem wielkosci przedsiebiorstw, najlepiej swoja sytuacje
ocenialy $rednie (45%) i duze przedsigbiorstwa (48%), a w ujeciu branzo-
wym - przedsi¢biorstwa farmaceutyczne i z ochrony zdrowia (48%) oraz
produkeyjne (38,7%) i budowlane (38,5%), ktdre ocenialy swoja sytuacje
jako ,,bardzo dobrg” i ,,raczej dobrg” w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
Najbardziej ucierpiaty mikroprzedsigbiorstwa, z ktorych az 51% badanych
ocenito Zle swoja sytuacje. W ujeciu branzowym byly to gtéwnie przedsie-
biorstwa ustugowe oraz powiazane z turystyka. Az 95% przedstawicieli ho-
teli i gastronomii ocenilo sytuacje swojego przedsiebiorstwa jako ztg (EY
Polska, 2021).

Jesli chodzi o realny wpltyw pandemii na zyski przedsigbiorstw, to 46%
respondentéow badania przedstawionego w Intrum European Consumer
Payment Report 2021 przyznalo, ze z trudem przetrwato 2020 rok, a 6 na 10
(57%) pytanych oséb zaznaczalo, ze pandemia obnizyta zyski ich przedsie-
biorstw. To pokazuje realny wplyw pandemii na sytuacje finansowg przed-
siebiorstw w Polsce. Na liscie sektoréw, ktore ucierpiaty najbardziej, zna-
lazty sie: ustugi dla biznesu (60%), przemyst i produkty chemiczne (58%),
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branza hotelarska (58%) oraz nieruchomosci i budownictwo (57%) (In-
trum, 2021). Zestawienie branz, ktére odnotowaly najwieksze straty, przed-

stawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Branze, ktére odnotowaly najwigksze spadki zyskow
podczas pandemii.

Sektor/branza Spadek zysku
Ustugi biznesowe 60%
Przemyst i produkty chemiczne 58%
Hotelarstwo, wypoczynek 58%
Nieruchomosci i budownictwo 57%
Produkty farmaceutyczne, medyczne i biotechnologie 55%
Sektor rzadowy i publiczny 52%
Ustugi konsumenckie (w tym handel detaliczny) 50%
Technika, media i telekomunikacja 46%
Bankowos¢, ustugi finansowe i ubezpieczenia 44%
Energia, gérnictwo i ustugi komunalne 2%
Transport i logistyka 21%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (Intrum, 2021).

Jak wynika z badania European Payment Report 2021, rok po wprowadze-
niu pierwszego lockdownu polskiej gospodarki 54% przedsigbiorcow przy-
znalo, ze ich przychody w 2020 roku spadly w poréwnaniu z 2019 rokiem
o co najmniej 25%. Bilans zyskéw i strat zalezal jednak w duzej mierze od
wielkosci przedsiebiorstwa i branzy. W skali globalnej, dla 32% przedsie-
biorstw przychody nie zmienily si¢ znaczaco, dla 11% wzrosty o ponad 25%,
natomiast 3% nie posiadato na ten temat informacji.

Drugi rok pandemii nie byt dla polskich przedsi¢biorstw taskawszy, az
50% respondentéw zapytanych o zyski swoich przedsigbiorstw w 2021 roku
odpowiedzialo, iz zyski spadly i pozostaly na nizszym poziomie niz przed
pandemia, 23% stwierdzito, ze ich zyski pozostaly takie same, ale wkrotce
moga sie zmniejszy¢, 14% respondentow okreslifo swoje zyski jako takie
same i powinny pozostac stabilne, 7% okreslito swoja sytuacje jako ,,chwilo-
wo spadly, ale powrdcity do wczesniejszego stanu’, tylko 5% respondentdw
odnotowalo wzrost swoich zyskow.
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Rys. 3. Jak w 2020 roku zmienily si¢ przychody w Pana/Pani
przedsiebiorstwie, w poréwnaniu do 2019 roku?

60% 54%

50%

40% 32%

30%

20% 11%

o ] -
0% —

Spadty o Nie zmienity ~ Wzrosty o Nie wiem
ponad 25% sie znaczagco ponad 25%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (Intrum, 2021).

Rys. 4. W jakim stopniu, jesli w ogéle, pandemia wplynela na zyski
Pana/Pani przedsiebiorstwa?

Spadty i pozostaty nizsze niz przedtem _ 50%
Pozostaty takie same, ale wkrétce moga sie _ 23%
zmniejszy¢ ’

Pozostajg takie same i powinny pozostaé stabilne - 14%

Chwilowo spadty, ale powrdcity do 0
wczesniejszego stanu - 7%

Wozrosty . 5%

0% 20% 40% 60%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (Intrum, 2021).

Wyniki drugiej edycji raportu EY - ,,Przedsiebiorstwa w Polsce wobec
pandemii COVID-19” - wskazuja, Ze pomimo obiektywnej poprawy sytu-
acji gospodarczej - widocznej w danych makroekonomicznych - w 2021
roku, czyli po drugim roku zmagan z COVID-19, przedsi¢biorstwa oceniaty
swoja sytuacje dos¢ pesymistycznie. W okresie od stycznia 2021 do stycz-
nia 2022 roku odsetek przedsigbiorstw, ktdre zle ocenialy swoja sytuacje
i kondycje krajowej gospodarki spadl, ale pozostawal nadal na wysokim
poziomie 27% (ocena wlasnej sytuacji) i az 72% (ocena ogolnej sytuacji go-
spodarczej). Odwotywanie kolejnych restrykeji poprawito sytuacje polskich
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przedsigbiorstw na tyle, iz spadl procent firm borykajacych si¢ z ogranicze-
niem dziatalnosci w ramach sprzedazy (o 15%) i ustug (spadek o 18%).

W miejsce jednych zazegnanych probleméw pojawily si¢ natomiast kolej-
ne: wysokie koszty prowadzenia dziatalnosci (wzrost o 24%) oraz problemy
ze znalezieniem pracownikéw (wzrost o 20%). Réwnolegle do galopujacej
inflacji i rosngcych kosztow zatrudnienia probleméw przysporzyty zmiany
w systemie podatkowym w ramach Polskiego Ladu. Az 23% respondentéw
uznalo te zmiany za klopotliwe i okreélilo je jako wyzwanie na 2022 rok.
W pierwszym kwartale 2022 roku w warunkach coraz fagodniejszej polityki
epidemicznej przedsiebiorstwa musialy mierzy¢ si¢ réwniez z nowym prob-
lemem rosngcych cen surowcow, zaburzen w dotychczasowych tancuchach
dostaw, ktore zostaly zerwane w wyniku wcze$niejszego swiatowego lock-
downu i obecnej agresji Rosji na Ukraing, oraz szybkim tempem wzrostu
stop procentowych.

Wobec szeregu wyzwan i przy utrzymujgcej si¢ zmiennosci oraz niepew-
nosci prowadzenia dzialalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa w dalszym
ciggu bardzo ostroznie podchodzity do swoich planéw inwestycyjnych.
W tym obszarze w ciaggu ostatniego roku nie zanotowano zadnych zmian.
W dalszym ciggu ponad polowa (59%) organizacji nie planowata inwesty-
cji, a jedynie 29% bylo sklonnych do podjecia takiego kroku.

W zaleznosci od wielkosci, przedsigbiorstwa z lepszym lub gorszym
skutkiem potrafily sie¢ obroni¢ przed negatywnymi skutkami pandemii.
I tak, wieksze przedsigbiorstwa, posiadajace rezerwy na wypadek kryzy-
su, fagodniej go przechodzily niz mikro i mate, ktére potrzebowaly wie-
cej wsparcia, aby méc funkcjonowaé. Dlatego réznej wielkosci podmioty
korzystaty z réznych form wsparcia. Przedsigbiorstwa zatrudniajace 250
lub wiecej pracownikéw wyraznie rzadziej niz mniejsze przedsiebiorstwa
korzystaly z programéw pomocowych. Wérdd mikro i matych przedsie-
biorstw relatywnie duzym zainteresowaniem cieszyla si¢ dedykowana im
pozyczka ze sSrodkéw Funduszu Pracy i zwolnienia ze skltadek ZUS. Wigk-
sze przedsigbiorstwa z kolei czgsciej wspomagaly sie Tarcza Finansowg PFR
czy pozyczka obrotowa na finansowanie wynagrodzen pracownikéow (EY
Polska, 2021).

W odniesieniu do przedsiebiorstw korzystajacych z ustug faktoringo-
wych mozna powiedzie¢, ze wlasciwie kazdy przedsigbiorca sprzedajacy
z odroczonymi terminami platnosci moze skorzystac z ustugi faktoringu.
W praktyce wsrdd polskich przedsiebiorcéw najczesciej z niego korzysta-
jacych przewazajg od lat przedsigbiorstwa produkcyjne (w 44,6%) i dystry-
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bucyjne (w 35,5%), co wynika ze specyfiki tych sektoréw, a konkretniej sto-
sowania dlugich okreséw regulowania naleznosci. Poza tym po faktoring
czesciej siegaja przedsigbiorstwa z branzy budowlanej, meblarskiej, drzew-
nej, handlowej oraz transportu. Ustuga ta sprawdza si¢ réwniez w bran-
zach charakteryzujacych sie sezonowoscia. Prawie kazda branza jest jednak
»faktorowalna™ i w prawie kazdej znalez¢ mozna przedsiebiorstwa, ktore
sg faktorantami. Dlatego mozna powiedzie¢, ze w obliczu pandemicznego
kryzysu problemy przedsiebiorcéw staly si¢ réwniez problemami samych
faktorow.

1.3. Utrudnienia dla faktoréw w czasie pandemii

Rok 2020 byt dla faktoréw wyzwaniem. Po latach dynamicznego rozwo-
ju branzy stal sie najtrudniejszym okresem, odkad branza ta zagoscita na
polskim rynku. W perspektywie byta tez niewiadoma zwigzana z dalszym
przebiegiem pandemii, ktéra stawiala duzy znak zapytania przed branzg na
kolejne lata. Faktorzy, podobnie jak funkcjonujacy na rynku przedsiebiorcy
z innych sektorow, zetkneli si¢ z problemami zaréwno wewnatrz organiza-
cji, jak i w skali mikro i makrootoczenia.

Zaczynajac od problemdéw wewnetrznych, w zwigzku z wprowadzany-
mi przez rzad restrykcjami, instytucje faktoringowe musiaty zmierzy¢ si¢
z problemami organizacyjnymi na tyle istotnymi, Ze zalezalo od nich bie-
zace funkcjonowanie tych organizacji. Wtasciwie kazdy sposrod faktorow
zostal postawiony w obliczu sytuacji, w ktdrej pracownicy faktora nie mogli
wykonywac pracy w biurach jak dotychczas, a koniecznym rozwigzaniem
bylo wykonywanie pracy zdalnej, z doméw pracownikéow. Faktor musial
wiec zapewni¢ pracownikom mozliwo$¢ wykonywania ich zadan, aby pod-

!, Faktorowalno$¢ transakeji w dzialalnosci faktoringowej jest odpowiednikiem ryzy-
ka transakcji kredytowej — czyli zdolnoéci kredytowej potencjalnego kredytobiorcy, jego
wiarygodnosci, wyplacalnosci i mozliwosci zabezpieczeniowych, a wigc ryzyka towarzy-
szacego dzialalnosci kredytowej banku. Wniosek faktoringowy skladany przez przed-
siebiorstwo, potencjalnego faktoranta, jest rozpatrywany pozytywnie przez faktora, jesli
transakcja jest faktorowalna. [...] Transakcja jest faktorowalna, jedli spelnia wymagania
stawiane przez faktora przed podpisaniem umowy faktoringowej i w trakcie jej obowiazy-
wania. Poziom faktorowalnosci odpowiada poziomowi ryzyka transakcji. Faktorowalno$¢
transakcji oznacza, ze ryzyko towarzyszace danej transakcji jest na akceptowalnym przez
faktora poziomie. Jesli ryzyko transakeji jest dla faktora zbyt wysokie, to transakcja ta nie
jest faktorowalna” (Kreczmanska-Gigol, 2021).
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trzymac cigglos¢ dzialania calej instytucji. Do tego musialy zosta¢ odpo-
wiednio przystosowane stanowiska pracy w domach pracownikéw.

Dostosowane do nowych wymagan sanitarno-epidemicznych musiaty
by¢ réwniez powierzchnie biurowe w budynkach dotychczas funkcjonu-
jacych. Wymagalo to szeregu zmian organizacyjnych i technologicznych,
ktore trzeba bylo wprowadzi¢ niemalze natychmiast, aby instytucja mogta
nadal dziala¢. Konieczne byly tym samym zmiany w regulaminach pracy,
zakresach obowigzkow czy modyfikacje praw i obowigzkow pracownikow.

Kolejnym problemem byla zachorowalnoé¢ pracownikéw, w zwiazku
z czym instytucje faktoringowe cierpialy na braki kadrowe. Naturalnie po-
gorszyla sie réwniez jakos$¢ pracy $wiadczona przez pracownikow, ktorzy
musieli odnajdywac si¢ w nowej rzeczywistosci. Nie mniej istotna byla ba-
riera w postaci braku fizycznego kontaktu pomiedzy pracownikami, zaréw-
no ze wzgledéw technicznych, jak i psychologicznych. Sytuacja, w ktdrej
pracownicy muszg wykonywac prace w odosobnieniu, na odleglo$¢, nie-
rzadko w obecnosci domownikéw, byta czym$ zupelnie nowym, z czym
wielu zatrudnionym trudno byto sobie poradzic.

Roéwnolegle pogorszyt sie kontakt faktoréw z klientami, ktérych trapi-
ty podobne problemy z organizacja biezacej pracy. Z powodu ograniczen
zwigzanych z przemieszczaniem sie i gromadzeniem, a takze ryzykiem za-
chorowania sprzedawcy mieli problem z utrzymywaniem relacji z klienta-
mi i sprzedazg swoich ustug. Zostalo to dodatkowo spotegowane zmniej-
szonym zapotrzebowaniem na uslugi faktoringu w okresie najbardziej
restrykcyjnych obostrzen. Podpisywanie dokumentéw z klientami rowniez
rodzito problemy. Zaréwno faktorzy, jak i faktoranci przyzwyczajeni byli
do podpisywania uméw w formie papierowej, a sytuacja wymogta na nich
konieczno$¢ zmiany dotychczasowych przyzwyczajen i zaadaptowanie si¢
do warunkéw elektronicznego obiegu dokumentacji. Nie byto to tatwe nie
tylko ze wzgledu na niedostosowanie samej dokumentacji, wymagalo row-
niez wyposazenia pracownikoéw w technologiczne narzedzia umozliwiajace
podpisywanie dokumentéw na odlegtos¢ (podpisy elektroniczne, podpisy
kwalifikowane). Dodatkowym utrudnieniem byto podpisywanie dokumen-
tow bedacych zabezpieczeniem do umowy faktoringu (weksel, deklaracja
wekslowa), ktére z zalozenia wymagaly fizycznej obecnosci podpisujacego
przy ich podpisywaniu. Koniecznos$cig zatem staly si¢ zmiany réwniez pod
katem prawnym.

Kolejne problemy dotyczyty wptywu pandemii na umowy faktoringowe
pod wzgledem ich wykonywania. Z powodu COVID-19 wzrosto bowiem
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ryzyko niewykonania zobowigzania (np. braku zaplaty, niedostarczenia
dokumentacji) z obu stron. Dla faktora bylo to przede wszystkim ryzyko
zwigzane z ewentualng niewyplacalnoscig faktoranta. Silne spowolnienie
aktywnosci gospodarczej, rzadowe regulacje oraz kolejne lockdowny spra-
wily, ze niektore branze odczuwaly kryzys w znacznym stopniu, a niektére
funkcjonowatly bez wigkszych zmian. Po stronie faktora lezata zatem ocena,
ktdre z nich s3 obarczone wigkszym ryzykiem niewyptacalnosci. Wptyne-
to to niewatpliwie na ocene¢ przez instytucje faktoringowe portfela klien-
tow, limitéw faktoringowych i limitéw na odbiorcéw pod katem redukc;ji
ryzyka, a jednocze$nie otwarcia si¢ na przyznawanie limitéw dla podmio-
tow bedacych beneficjentami sytuacji rynkowej. Wymagato to od dzialow
ryzyka modyfikacji dotychczasowych sposobdéw oceny i dostosowania do
zmieniajgcych sie dynamicznie warunkow rynkowych. Istotnym elemen-
tem byl tu rowniez wplyw na poziom zabezpieczen i oceng, czy klasyczne
zabezpieczenia umowy (np. w postaci portfela rozproszonych odbiorcow
czy weksla) beda wystarczajace, czy tez moze zaistnie¢ koniecznos¢ wzmoc-
nienia zabezpieczenia.

Elementem, ktory stal si¢ problemem dla funkcjonowania umoéw, byto
tez zachowanie instytucji ubezpieczeniowych i zmiana w zakresie przy-
znawanych limitow ubezpieczeniowych (zwlaszcza w umowach faktoringu
pelnego), zwigzana gléwnie z utratg ptynnosci i wzrostem ryzyka dla kon-
kretnych branz. Ubezpieczyciele czesto wygaszali lub znacznie ograniczali
limity dla kontrahentéw, badz odmawiali ich przyznania, tym samym unie-
mozliwiajac finansowanie faktorom.

W obliczu niepewnosci zwigzanej z funkcjonowaniem przedsigbiorstw
i wzrostem wnioskéw o zawieszenie dziatalnosci gospodarczej lub jej likwi-
dacje powstalo tez ryzyko wzrostu odsetka oszustw faktoringowych, w tym
zwiekszonej liczby zglaszania do finansowania fikcyjnych transakeji. Do
tego doszly réwniez utrudnienia w przeprowadzaniu dzialan windykacyj-
nych: pogorszony kontakt z dluznikami, problemy z obiegiem korespon-
dencji w zwigzku z zawieszeniem termindéw procesowych i sgdowych na
okres epidemii.

Istotnymi zagrozeniami dla rentownosci polskiej branzy faktoringowej
byty réwniez decyzje regulatoréw. Spodziewano si¢, ze decyzja o obnizce
stopy referencyjnej NBP do historycznie niskiego poziomu, z racji wpty-
wu na poziom WIBOR-u, moze mie¢ wpltyw na rentowno$¢ branzy zaréw-
no pod katem pozyskania kapitatu przez faktora (np. linia kredytowa), jak
i finansowania faktoringowego (tam, gdzie na marze sklada sic WIBOR).
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Branzy nie pomagaly tez, przynajmniej w poczatkowych okresach pande-
mii, pomoce rzagdowe w postaci tarcz antykryzysowych (poczatkowo, po-
mimo propozycji przedstawionych przez PZE, nowe regulacje zawieraty
niewiele zmian odnoszacych si¢ do branzy faktoringowej). Wiele przedsie-
biorstw dostalo spory zastrzyk gotowki, z ktérego skorzystalo, np. splacajac
kredyty zaciagniete w bankach czy limity faktoringowe. Efektem byt spadek
zapotrzebowania na faktoring wsrod wielu przedsiebiorcow pozytywnie
ocenianych z perspektywy faktorow.

Faktorzy mieli do pokonania problemy na wielu poziomach: organiza-
cyjne, kadrowe, technologiczne, prawne, psychologiczne i inne. Ilo$¢ tych
problemoéw osiggneta niespotykang wczesniej skale, a ich rozwigzanie bylo
niezbedne, by odnalez¢ si¢ w nowej, pandemicznej rzeczywistosci.

1.4. Rzadowe programy wsparcia
(gwarancja Banku Gospodarstwa Krajowego)

Od poczatku pandemii polski rzad silnie angazowal si¢ w pomoc dla ogar-
nietych kryzysem przedsiebiorcow. Polskie przedsigbiorstwa, ktore z powo-
du pandemii musialy ograniczy¢ lub zawiesi¢ swoja dziatalnos¢, mogly wiec
liczy¢ na rzadowe wsparcie.

Uruchomiona zostata tzw. Tarcza Antykryzysowa, czyli pakiet rozwigzan
przygotowanych przez rzad, ktéry mial ochroni¢ polskie panstwo i oby-
wateli przed kryzysem wywolanym pandemig COVID-19. Program ten
mial ustabilizowac polska gospodarke, a takze dac jej impuls inwestycyjny.
W zalozeniu, w ramach tarczy, na walke z kryzysem przeznaczonych zo-
stalo ponad 312 mld zt. Srodki te zostaly przeznaczone na pie¢ podstawo-
wych celéw: ochrona miejsc pracy i bezpieczenstwo pracownikow (30 mld
z1), ochrona zdrowia (7,5 mld zt), wzmocnienie systemu finansowego (70,3
mld z1), finansowanie przedsi¢biorcéw (74,2 mld zt), inwestycje publiczne
(30 mld z1) (https://www.gov.pl, 9.07.2022). Réwnolegle Polska otrzymata
zgode Komisji Europejskiej na zaangazowanie krajowych srodkéw finanso-
wych w réznego rodzaju instrumenty wspierajace przedsiebiorstwa.

W efekcie tej decyzji, w ramach Tarczy Antykryzysowej powstal kolej-
ny program pomocowy - Tarcza Finansowa Polskiego Funduszu Rozwo-
ju, przeznaczona dla mikro, matych i $rednich przedsigbiorstw z calej Pol-
ski. W ramach tego programu PFR zaoferowalo mikroprzedsi¢biorstwom
i MSP subwencje finansowe mozliwe do uzyskania za posrednictwem ban-
kow. Natomiast duze przedsiebiorstwa mialy mozliwo$¢ skorzystania z kil-
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ku rodzajoéw finansowania dostgpnego bezposrednio w Polskim Funduszu
Rozwoju. Wszystkie te rozwigzania mialy na celu: poprawe ptynnosci fi-
nansowej przedsiebiorstw i ochrong miejsc pracy - szczegélnie w przedsie-
biorstwach z segmentéw mikro i MSP, rekompensate szkoéd poniesionych
w wyniku pandemii, wsparcie w dzialaniach sektor6w najmocniej dotknie-
tych skutkami pandemii. Program, naturalnie, cieszyl si¢ ogromnym zain-
teresowaniem przedsiebiorcéw — uzyskalo w nim wsparcie 347 tys. przed-
siebiorstw, ochrong objeto 3,2 mln pracownikéw, a wyptacone w ramach
tarczy 1.0 zostalo 60,8 mld PLN (https://pfrsa.pl, 2022).

W ramach kolejnych potrzeb bedacych nastepstwem drugiej fali pande-
mii, w grudniu 2020 roku rzad i PFR przygotowaly Tarcze Finansowg 2.0,
bedaca kontynuacja dotychczasowego programu i zapewniajacg wsparcie
finansowe w postaci subwencji umarzalnych nawet do 100% dla przedsie-
biorcow z 54 branz (https://pfrsa.pl, 2022). Przedsigbiorstwa, ktére musiaty
ograniczy¢ lub zamkna¢ dziatalnos¢ ze wzgledu na COVID-19, otrzymaly
kolejne 35 mld zt pomocy. Z tej kwoty okoto 13 mld z1 miato trafi¢ do mikro,
malych i $rednich przedsigbiorstw (https://www.gov.pl, 9.07.2022). W efek-
cie z obu Tarcz PFR zostalo wyplaconych polskim firmom blisko 96 mld zt
srodkéw pomocowych.

Tarcza PFR to niejedyny instrument, jaki zostal przygotowany w ramach
pomocy polskim przedsigbiorstwom. Kluczowym wydarzeniem z per-
spektywy polskiego rynku faktoringu bylo wprowadzenie oferty gwaran-
cji faktoringowych przez Bank Gospodarstwa Krajowego. BGK wspdlnie
z faktorami z Polskiego Zwigzku Faktorow jako pierwsi w Unii Europejskiej
zainicjowali procedure objecia przedsigbiorstw korzystajacych z faktorin-
gu pomocg funduszy ptynnosciowych (https://prnews.pl, 2022). Gwarancje
te stanowily zabezpieczenie splaty limitu faktoringowego (realizowanego
jako faktoring z regresem lub faktoring dtuzny), jaki zostal przyznany przez
taktora (https://pfr.pl, 2022). Poskutkowalo to pionierskim na skale Europy
rozwigzaniem, ktére umozliwilo faktorantom uzyskanie korzystniejszych
niz standardowe warunkéw finansowania (np. nizszych kosztow, wyzszych
limitéw czy otrzymania limitu faktoringowego na dluzszy okres) (Wojcicki,
2021). Formuta dzielenia ryzyka limitéw faktoringowych pomiedzy fakto-
réw a BGK pozwolita tez przedsiebiorcom na dostep do limitu w przypad-
ku, gdy ci nie dysponowali odpowiednim zabezpieczeniem albo ubezpie-
czeniem. Istotnym elementem tej oferty jest fakt, ze wszystkie formalnosci
zwigzane z przyznaniem gwarancji realizowane byly u faktora i nie wyma-
galy kontaktu z BGK. Z oferty skorzysta¢ mogli wszyscy przedsigbiorcy,
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bez wzgledu na wielko$¢ (mikro, male, $rednie i duze przedsiebiorstwa),
z wszystkich branz, dzialajacy zaréwno na rynku krajowym, jak i eksporte-
rzy (https://biznes.gazetaprawna.pl, 2022).

Program zabezpieczania splaty limitéw faktoringowych gwarancjami
BGK trwa do dzis. Komisja Europejska, obserwujac dynamike sytuacji
pandemicznej, juz kilkukrotnie decydowata o wydtuzeniu okresu obowig-
zywania instrumentéw pomocowych dla przedsigbiorcow z terenu Unii.
W efekcie ostatniej decyzji Komisji Europejskiej polskie przedsigbiorstwa
faktoringowe i ich klienci mogli korzysta¢ z gwarancji Banku Gospodar-
stwa Krajowego do 31 grudnia 2022 roku (https://bgk.pl, 2021).

1.5. Wptyw pandemii na wyniki polskiej branzy
faktoringowej - poréwnanie danych statystycznych
z lat 2019-2021

Przed pojawieniem si¢ problemoéw zwigzanych z pandemig COVID-19, kt6-
ra do Polski przybyta na poczatku 2020 roku, polska branza faktoringu stale
rosta. Od dekady, kazdego roku odnotowywano wzrosty obrotow. W ciagu
ostatnich 5 lat poprzedzajacych kryzys (rys. 5) obroty przyrastaly rocznie
$rednio o 20,4%. Na koniec 2019 roku instytucje faktoringowe nabyly wie-
rzytelnosci przedsigbiorcow o facznej wartosci 281,7 mld zlotych.

Rys. 5. Obroty rynku faktoringowego w Polsce w latach 2015-2019
(mld PLN).
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Zrodto: (http://faktoring.pl/analizy-i-statystyki, 2020).

Rosta réwniez liczba klientéw korzystajacych z ustug faktorow. Pomiedzy
rokiem 2017 a 2019 liczba faktorantéw powigkszyla sie niemal dwukrotnie,
by osiaggna¢ poziom 18 tys. przedsigbiorstw i 12,7 mln wierzytelnosci obstu-
giwanych przez faktoréw.
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Rys. 6. Liczba klientéw instytucji faktoringowych zrzeszonych w PZE,
korzystajacych z faktoringu w latach 2017-2019 (w tys.).
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Zrodto: (http://faktoring.pl/analizy-i-statystyki, 2020).

Z cyklicznych badan przeprowadzanych przez Gléwny Urzad Statystycz-
ny, dotyczacych calego rynku faktoringu w Polsce, wynika réwniez, ze suk-
cesywnie zwigkszala si¢ wartos¢ wykupowanych przez faktoréw wierzytel-
nosci, a w ciggu pieciu lat urosta niemal dwukrotnie (rys. 7).

Rys. 7. Wartos¢ wykupionych wierzytelnosci przez faktorow w Polsce ogétem

(mln PLN).
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podst. (GUS, 2015-2020).

O wplywie pandemii COVID-19 na wyniki polskich faktoréow mozemy
mowié, poréwnujac wyniki z lat 2019-2021, przy czym rok 2019 traktujemy
jako okres, na ktory nie miata jeszcze wpltywu pandemia. Wirus co prawda
pojawil sie na $wiecie juz pod koniec 2019 roku, ale nie wigzalo sie to jeszcze
z ograniczeniami spowodowanymi lockdownami i nie rzutowalo w duzym
stopniu na europejskich przedsiebiorcéw. Zwlaszcza nie oddziatywato to na
polskich faktorantow, biorac pod uwage, ze zdecydowana wigkszos$¢ z nich
dziala w obrocie krajowym. Wplyw pandemii moze by¢ natomiast widocz-
ny w wynikach pierwszych dwéch kwartatéw 2022 roku, poniewaz zniesie-
nie pandemicznych obostrzen mialo w Polsce miejsce dopiero w maju 2022,
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jednak podczas pisania niniejszej pracy, wyniki branzy za te okresy nie byly
jeszcze dostepne.

Rys. 8. Obroty faktorow zrzeszonych w PZF w latach 2018-2021 (w mld PLN).
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Zrodto: (http://faktoring.pl/analizy-i-statystyki, 2022).

Poréwnujac wyniki osiggnigtych przez faktoréw obrotéw w 2019 roku do
roku 2021, mozna zauwazy¢, ze zanotowano 28% wzrost (z 281 mld zt do
362 mld zf). Zahamowanie typowych jak dotad, dwucyfrowych wzrostow
r/r mialo miejsce po pierwszym roku pandemii (rys. 10). Tutaj poziom wy-
nikow byl tylko nieznacznie wyzszy niz w roku poprzednim, jednak wcigz
zostala utrzymana tendencja wzrostowa (2,3%). W kolejnym roku wzrost
byt juz wyrazny - 25%. W przypadku liczby klientéw obstugiwanych przez
faktorow sytuacja wyglada podobnie — pierwszy rok pandemii to niemalze
utrzymanie statego poziomu (2,2% wzrost), a w nastepnym faktorzy obstu-
zyli juz o 41% przedsiebiorcéw wiecej niz rok wezesniej (rys. 9).

Rys. 9. Liczba klientéw faktoréw zrzeszonych w PZEF, korzystajacych
z faktoringu w latach 2019-2021 (w tys.).
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Zrodto: (http://faktoring.pl/analizy-i-statystyki, 2022).
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Przygladajac sie osigganym przez faktoréw obrotom w rozbiciu na po-
szczegdlne kwartaly i poréwnujac wyniki do analogicznych okreséw z lat po-
przednich, mozna zauwazy¢, w jakim tempie postgpowaly przyrosty (rys. 10).

Rys. 10. Obroty faktoréw zrzeszonych w PZF w poszczegélnych kwartatach
2020 i 2021 roku (w mld PLN).

3%r/r 24% r/r 24% r/r 25%r/r
16% r/r 2%r/r 1% r/r 3%r/r
Rok 2020 71,2 207,9 290,1

| kwartat M Il kwartat MBIl kwartat MBIV kwartat
Zrédto: Opracowanie whasne na podst. (http://faktoring.pl, 2021).

W pierwszym kwartale 2020 roku nastgpit 16% wzrost, p6zniej natomiast
wystapilo wyrazne spowolnienie wzrostu, ktore utrzymalo si¢ przez kolejne
kwartaly (maksimum 3% przyrostu), az do konca I kwartalu roku nastep-
nego. Od potowy 2021 roku widac¢ juz byto zdecydowane odbicie i przyrosty
na poziomie powyzej 24% w kolejnych ¢wiartkach roku. Ostatecznie branza
zwiekszyla obroty w 2021 roku o 25%, co bylo drugim najwyzszym wzro-
stem w ciggu ostatnich 10 lat. Lepszy zanotowany zostal tylko w 2018 roku.

2. Wptyw pandemii COVID-19 na branze
faktoringowa w swietle wynikéw badania
empirycznego

2.1. Charakterystyka badania

Celem pracy jest pokazanie, jak dalece kryzys zwigzany z pandemia
COVID-19 wplynal na funkcjonowanie branzy faktoringowej w Polsce oraz
jak przelozy! si¢ na osiggane przez branze wyniki. Wywarcie przez pande-
mie wplywu na branze stalo si¢ jednoczesnie gtéwna hipoteza pracy, dlate-
go aby go wykaza¢, okreslono réwniez dwie hipotezy szczegdtowe:

- Pandemia COVID-19 miafa znaczacy wplyw na dzialalno$¢ faktorow

w trakcie trwania kryzysu.
— Kryzys ten wplynal negatywnie na osiggane przez faktoréw wyniki.
_j 2wiAzex
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Aby osiggna¢ postawiony cel, przeprowadzono badania empiryczne
wsrdd instytucji faktoringowych dziatajacych na polskim rynku. Wykorzy-
stano metode¢ badan jakos$ciowych. Przeprowadzono indywidualne wywia-
dy poglebione wsréd menedzeréw wyzszego szczebla (prezeséw, dyrekto-
réw zarzadzajacych, dyrektoréw departamentéw), ktorzy reprezentowali
tacznie szes¢ instytucji faktoringowych.

Scenariusz indywidualnego wywiadu poglebionego
wsréd menedzerdw polskich instytucji faktoringowych:

Cel badania: uzyskanie opinii na temat wptywu pandemii COVID-19 na

polskie instytucje faktoringowe.

Uczestnicy badania: menedzerowie wyzszego szczebla w instytucjach

faktoringowych.

Skala badania: 5 0s6b (jedna z oséb reprezentowata dwie instytucje fak-

toringowe).

Termin badania: 29.04.-18.05.2022 roku.

Forma przeprowadzenia: spotkania bezposrednie lub online (za posred-

nictwem MS Teams).

Metoda zapisu: spotkania nagrywane dyktafonem.

Przebieg wywiadu:

Etap I - Wprowadzenie [cz¢$¢ nienagrywana]

a) wyjasnienie celu badania i sposobu wykorzystania zebranych infor-
macji;

b) opis przebiegu badania (nagrywanie, liczba pytan, czas trwania);

¢) informacja o anonimowosci badania.

Etap II - Wywiad [czg$¢ nagrywanal]

a) metryczka - zanonimizowane: przedstawienie rozmdwcy, opis insty-
tucji (tj. charakter [bankowa/niebankowa], skala rocznych obrotéw,
segmenty obstugiwanych klientéw, przynalezno$¢ do PZF);

b) wywiad wiasciwy - zadawanie kolejnych pytan.

Etap III - Podziekowanie za udzial w spotkaniu [cz¢$¢ nienagrywana]

Pytania badawcze:

1. Jak ocenia Pan/Pani wplyw pandemii COVID-19 na funkcjonowanie
Panstwa instytucji faktoringowej oraz jej wyniki?

2. Czy faktor byl przygotowany na tego rodzaju kryzys?

3. Jakie dzialania podjeli Panstwo w celu zmniejszenia negatywnych
skutkéw pandemii:
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— w kontekscie funkcjonowania Panstwa instytucji w czasie kryzysu,
oraz
— w odniesieniu do osigganych przez Panstwa wynikéw?

4. Jaki wplyw wywarla pandemia na stosowang przez Panstwa ocene ry-
zyka? Jakie zmiany w tym zakresie Panstwo wprowadzili?

5. Czy dostepno$¢ do finansowania faktoringiem ulegla pogorszeniu
w okresie pandemii?

6. Jakie wedlug Pana/Pani branze i segmenty klientéw korzystajacych
z faktoringu najbardziej ucierpialy przez pandemie? (mikro, MSP,
korpo)

7. Jak ocenia Pan/Pani objecie faktoringu gwarancjami Banku Gospo-
darstwa Krajowego? Czy wprowadzenie programu mialo istotny
wplyw na wyniki branzy faktoringowej?

8. Jakie trwale zmiany w odniesieniu do Panstwa instytucji oraz calej
branzy przyniosta pandemia?

9. Czy Panstwa instytucja zdecydowata sie¢ na wprowadzenie srodkow
zapobiegawczych na przysztos¢ (w przypadku wystapienia kolejnych
tego rodzaju kryzysow)?

10. Jak prognozuje Pan/Pani dalszy rozwoj branzy faktoringowej w Pol-

sce?

Badanie przeprowadzono w okresie kwiecien-maj 2022 roku. Skladalo
sie na nie facznie 5 wywiadéw - jeden z respondentéw podczas trwania
pandemii zmienit stanowisko pracy, przenoszac si¢ z jednej instytucji fak-
toringowej do innej, dlatego jego wypowiedzi dotyczyly dwdch instytucji
faktoringowych. Aby badania jak najrzetelniej odzwierciedlaly calg branze
faktoringows, wzigli w niej udzial menedzerowie reprezentujacy zaréwno
taktoréw bedacych liderami rynku (z rocznymi obrotami powyzej 20 mld
z1), jak i mniejsze podmioty (do 10 mld zt/rok). Byly to podmioty beda-
ce instytucjami zaréwno bankowymi, jak i niebankowymi, zrzeszone, jak
i niezrzeszone w PZF oraz obstugujace wszystkie mozliwe segmenty klien-
tow (od mikroprzedsigbiorstw do korporacji).

Zadane pytania mialy na celu umozliwienie wypowiedzenia si¢ mene-
dzerom na temat wpltywu pandemii COVID-19 na reprezentowane przez
nich instytucje z perspektywy:

- biezacego funkcjonowania faktoréw podczas wywolanego pande-
mig COVID-19 kryzysu oraz jego wplywu na wyniki finansowe - re-
spondenci zostali zapytani o to, jak wygladalo dzialanie ich instytucji
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w pandemii oraz jak w ich ocenie pandemia wptynefa na wyniki, za-
réwno w odniesieniu do calego rynku, jak i bezposrednio do faktoréw,
ktérych reprezentowali;

gotowosci faktoréw do zetkniecia si¢ z kryzysem - respondentow spy-
tano, czy przed pojawieniem si¢ pandemii przygotowywali si¢ na tego
typu sytuacje;

dziatan podjetych przez faktoréw w celu zmniejszenia negatywnych
skutkéw pandemii — rozméwcy mieli wypowiedzie¢ sie, jakie wpro-
wadzili dziatania, ktére umozliwiaty dalsze funkcjonowanie faktorom
w dobie kryzysu oraz czy podejmowali jakie$ szczegdlne dzialania,
ktére mialy w zalozeniu wplywa¢ na osiggane przez faktorow wyniki
finansowe;

zmian w ocenie ryzyka - czyli czy prowadzona przez faktoréw ocena
ryzyka faktorantéw ulegta zmianie po wybuchu pandemii, a jedli tak,
to czego dotyczyly wprowadzone zmiany;

tego, jak dalece ograniczona zostala dostepnos¢ do ustug faktoringo-
wych w kontekscie calego rynku i w odniesieniu do przedsigbiorstw
bedacych klientami badanych faktorow;

tego, jacy przedsiebiorcy najbardziej ucierpieli w zwiazku z pande-
mig - faktoréw zapytano, jakie wedlug nich branze i segmenty klien-
tow korzystajacych z faktoringu najbardziej ucierpialy przez pande-
mie (np. mikro, MSP, korporacje). Pytanie dotyczylo réwniez oceny,
czy najbardziej poszkodowane przez pandemie branze nalezaly do
kluczowych branz korzystajacych z ustugi faktoringu;

objecia faktoringu gwarancjami Banku Gospodarstwa Krajowego —
badani faktorzy ocenili ze swojej perspektywy istotno$¢ wprowadzo-
nych gwarancji oraz to, czy pomogly one w osiaggnieciu lepszych wy-
nikow branzy;

trwatych zmian, jakie przyniosta pandemia dla badanych instytucji
oraz calej branzy - respondenci zostali poproszeni o wskazanie takich
reform, ktore zostaly wprowadzone do ich instytucji ze wzgledu na
pandemig, a ktére zdecydowano si¢ pozostawi¢ w nich na state, lub
takich, ktore zapoczatkowaly dalsze zmiany w badanych instytucjach;
pytanie to, rozszerzono o ocen¢ zmian dla calej branzy;

srodkow zapobiegawczych, jakie instytucja zdecydowata sie¢ wprowa-
dzi¢ na przysztos¢, w przypadku wystgpienia kolejnych tego rodzaju
kryzysow;
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- tego, jak sami faktorzy prognozuja dalszy rozwdj branzy - jak rynek
w ich ocenie bedzie osiggat wyniki, jak bedzie ewoluowal i jakie zmia-
ny wedlug nich sa konieczne lub nieuniknione na drodze do dalszego
rozwijania si¢ branzy ustug faktoringowych w Polsce.

Rozmowy przeprowadzone zostaly wedlug przygotowanego wczesniej
autorskiego, czgsciowo ustrukturyzowanego scenariusza. W trakcie roz-
moéw kazdemu z menedzeréw zadano dziesig¢ pytan. Wszystkie rozmo-
wy razem trwaly okolo 120 minut. Najkrétsza rozmowa trwala 16 minut,
a najdtuzsza 31 minut. Srednio rozmowa trwata 24 minuty.

2.2. Dziatania podejmowane przez faktoréw

W badaniu przeprowadzonym wsrdd faktoréw 4 na 5 przebadanych mene-
dzeréw stwierdzilo zdecydowanie, ze ich instytucje nie byty przygotowane
na taki kryzys, jakim bylo pojawienie sie COVID-19. Tylko jeden z bada-
nych miat problem z udzieleniem jednoznacznej odpowiedzi, gléwnie z po-
wodu mato rozbudowanej struktury instytucji, ktéra finalnie nie wymagata
wprowadzania zbyt duzych zmian. Pozostali badani jednogtosnie stwier-
dzili, zZe na kryzys tej skali, ktérego nie bylo wczesniej w ich historii funk-
cjonowania, nie dalo si¢ przygotowaé. Faktorzy miewali za sobg juz kryzysy,
z ktérych wyciagali wnioski na przyszlo$¢, natomiast takiego rodzaju kleska
catkowicie ich zaskoczyla.

Trzy sposrod instytucji reprezentowanych przez rozméwcow, ktdre jed-
nocze$nie byly najwiekszymi z faktoréow objetych badaniem, miaty jednak
przygotowane procedury przewidziane na sytuacje kryzysowe. Wiekszo$¢
duzych instytucji, zwlaszcza w tak istotnych segmentach, jak bankowos¢,
prowadzi plany cigglosci dziatania na wypadek istotnych zagrozen. Jako
faktorzy bankowi, badane instytucje mialy wiec opracowane plany, ktore
byly przygotowywane od lat i sukcesywnie rozwijane, a ktérych dziatanie
cyklicznie bylo sprawdzane. Pandemia swym rozmiarem i specyfika, ow-
szem, zaskoczyla faktoréw, jednak prowadzenie wspomnianych planow
bylo dla nich, w zetknieciu z taka sytuacja, sporym ulatwieniem. Dziatania
tych faktoréw skupily si¢ zatem wokdt powotania sztabéw kryzysowych,
ktore dzialalty w ramach ustalonych wczesniej procedur, aby potem na bie-
z3co monitorowac rozwijajacy sie sytuacje i na tej podstawie podejmowac
kolejne decyzje.

Mniejsze instytucje faktoringowe, ktére nie mialy sprecyzowanych tego
rodzaju plandw, dziataly bardziej ad hoc.
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Do gléwnych wyzwan, przed jakimi staneli faktorzy, nalezala ochrona
zdrowia zatrudnionych oséb oraz przeniesienie pracownikéw z biur do
ich domoéw i przejscie na prace zdalng. Sposréd instytucji bioragcych udziat
w badaniu wszyscy faktorzy zastosowali ten model pracy, przy czym w du-
zych instytucjach, z oczywistych powoddw, organizacja tego przedsigwzie-
cia byla znacznie trudniejsza niz u malych faktoréw. Wszyscy musieli jed-
nak podja¢ podobne dzialania, aby méc dokonac takiej reorganizacji.

Faktorzy wyposazali wigc pracownikéw w odpowiedni do pracy sprzet
biurowy oraz infrastrukture technologiczng pozwalajacg na wykonywanie
pracy na odlegtos¢. Zatrudnieni otrzymywali wiec komputery, drukarki, te-
lefony, sprzet biurowy, dostepy do aplikacji i komunikatoréw — wszystko, co
pozwalalo na przeniesienie srodowiska biurowego do prywatnych domoéw.
Aby moéc podpisywaé¢ dokumenty, pracownicy wyposazani byli w podpi-
sy elektroniczne i narzedzia umozliwiajace zarzadzanie dokumentacja na
odleglos¢. Faktorzy oferowali réwniez pracownikom pomoc psychologicz-
ng, ktdrej potrzebowali oni w zwigzku ze stosowang izolacja. Pracodawcy
zabezpieczali tez zatrudnionych pod wzgledem bezpieczenstwa, czyli np.
wyposazali w srodki higieny osobistej, maseczki, plyny, rekawiczki, i aby
zacheci¢ ich do badania sie, wprowadzali refundowane testy covidowe.

W obliczu tak duzych zmian w zakresie organizacji pracy faktorzy musie-
li réwniez zmodyfikowac¢ funkcjonujace dotad regulaminy pracy oraz usta-
li¢ nowe prawa i obowigzki pracownikéw. Konieczne byly réwniez zmiany
harmonogramoéw pracy i dostosowanie si¢ do obowigzujacych wymogow
sanitarno-epidemicznych.

W odniesieniu do wynikéw przychodowych respondenci nie wskazali
zadnych specjalnych dziatan, ktére mieliby wykonywa¢, aby bezposrednio
na nie wplywaé. Dzialaniami podejmowanymi przez faktoréw, majgcymi
jednak przelozenie na wyniki byly: celowe zahamowanie sprzedazy, zwlasz-
cza w poczatkowej fazie pandemii, i czasowe wstrzymanie nawigzywania no-
wych relacji z klientami. Poza tym faktorzy dbali o utrzymanie portfeli istnie-
jacych klientéw, co posrednio tez wplywato na osiggane przez nich wyniki.

W tym celu wprowadzono zmiany w zakresie kryteriow oceny ryzyka.
Wszyscy respondenci wskazywali zmiany w tym obszarze, a sprowadzaty
sie one do: przegladu portfeli i identyfikacji ewentualnych zagrozen, wzmo-
zonego monitorowania faktorantéw, bardziej szczegélowego obserwowania
wplywoéw na rachunki dostawcéw, codziennego monitorowania opdznien
w splatach od odbiorcéw, monitoringu wyptat odszkodowan od ubezpie-
czycieli itp. Faktorzy podchodzili ostrozniej do udzielanych limitéw, stad
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cze$¢ z przepytywanych menedzerdw zadeklarowala obnizenie limitow
przyznawanych faktorantom. Byto to poklosiem baczniejszego przygladania
sie poszczegdlnym branzom finansowanych przedsigbiorcow oraz ograni-
czenia limitéw w przypadku tych branz, ktére zostaly uznane za bardziej
zagrozone negatywnymi skutkami pandemii. Faktoranci z branz szczegdlnie
zagrozonych byli wiec szczegdlnie badani pod katem wpltywu pandemii na
ich biznesy.

Calkowicie rezygnowano ze sprzedazy ustug faktoringowych do branz
o wysokim ryzyku (dotyczy to np. przedsigbiorstw z sektora HoReCa - ho-
tele, restauracje, catering — ktdére najdotkliwiej odczuly skutki pandemii,
badz klientéw kontraktowych), w obawie o to, ze przez pandemiczne utrud-
nienia nie bedg w stanie wypelnic¢ istniejacych kontraktéw, natomiast dla
branz o ryzyku srednim faktorzy byli bardziej wymagajacy. Trzech sposrod
badanych faktorow zdecydowalo si¢ na zaostrzenie wymogéw dotyczacych
zabezpieczen transakeji. Zdarzalo si¢ zatem, ze zaréwno od nowych klien-
tow, jak i juz istniejacych faktorzy wymagali dodatkowych zabezpieczen.

Faktorzy deklarowali rdwniez wprowadzenie w pandemii ograniczen
w dostepie do niektorych produktéw z ich oferty. Wykluczano sprzedaz
faktoringu pelnego bez polisy ubezpieczeniowej, ze wzgledu na to, ze brak
zabezpieczenia podnosil ryzyko transakcji. Ograniczano réwniez sprzedaz
faktoringu eksportowego, w obawie przed ograniczeniami terytorialnymi,
jakie moga wprowadzi¢ pozostale kraje.

W kontekscie dostepnosci do uslugi faktoringu w okresie pandemii
taktorzy wypowiadali si¢ niejednoznacznie. Z jednej strony twierdzono,
ze nie odnotowano zmniejszonego dostepu do ustugi, a faktoring byt caty
czas dostepny. Z drugiej strony wprowadzano jednak ograniczenia co do
palety ustug i ich dostepnosci dla poszczegélnych klientéw. Ttumaczono
to faktem, ze ograniczono co prawda finansowanie pewnych sektoréw czy
klientow, ktérych najbardziej dotkneta pandemia, ale w ich miejsce poja-
wili sie inni, dla ktérych pandemia byta okresem prosperity (np. branza IT
czy branze zwigzane z ochrong zdrowia), i to na nich skupiali si¢ faktorzy.
Jedni faktoranci zostali w naturalny sposéb zastapieni innymi, dlatego — jak
twierdzili badani - w ogélnym wymiarze rynek faktoringu nadal oferowat
swoje uslugi niezmienionej liczbie klientow, co zdajg si¢ potwierdza¢ wyni-
ki branzy notujacej wzrost nawet w najciezszych okresach pandemii.

Wsrod badanych pojawily sie tez opinie, ze czuli oni odpowiedzialnos¢
za obstugiwanych przez nich klientow i starali si¢ im pomdc w kryzysowych
momentach, dlatego w wielu przypadkach zwigkszali nawet swoje zaanga-
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zowanie, podnoszgc limity finansowania i utatwiajac tym samym dostep do
ich ustug.

Jak zauwazyli faktorzy, okres poczatkowego spowolnienia rynku w cza-
sie pandemii, ktéry odzwierciedlony byt w wynikach branzy notujacej 2-3%
wzrosty (a nie wyniki dwucyfrowe jak przed pandemig), byt to jedyny mo-
ment, kiedy sprzedaz ustug byta zahamowana. Byl to czas, ktory faktorzy po-
swiecili na wlasng organizacje wewnetrzna, stad ich skupienie na sprzedazy
bylo nizsze niz dotychczas. W momencie, kiedy sprawy zwigzane z organiza-
cja pracy wlasnej, ustaleniem nowych procedur i odnalezieniem si¢ w pande-
micznej rzeczywistosci zostaly poukladane, faktorzy wznowili nawigzywanie
relacji z klientami i polozyli ponownie nacisk na sprzedaz ustug faktorin-
gowych. Potwierdzaja to wyniki branzy, gdzie po 4 kwartatach, w ktérych
wyniki nie przekraczaly 3% wzrostu, w drugim kwartale 2021 roku osiggnela
juz 24% wzrost, ktory byl kontynuowany w kwartatach nastepnych.

Badani stwierdzili réwniez, Ze na notowane spowolnienia mialy tez
wplyw stosowane przez rzad tarcze covidowe, ktére zmniejszyty zapotrze-
bowanie na faktoring, oraz zachorowania, ktdre sitg rzeczy spowolnity pew-
ne procesy lub odlozyty je w czasie.

2.3. Ocena dziatania programu wsparcia rzagdowego
(gwarancja BGK)

Programy pomocowe stworzone dla przedsiebiorcéw dotknietych kryzy-
sem pandemii zostaly wymienione w drugim rozdziale pracy. Wéréd nich
znalazl si¢ program, ktory bezposrednio zwigzany byt z instytucjami fak-
toringowymi — w postaci zabezpieczenia (z Funduszu Gwarancji Kryzyso-
wych) limitéw faktoringowych oferowanych przez faktoréw faktorantom,
przeznaczonych na biezace finansowanie ich dzialalno$ci gospodarcze;.
W przeprowadzonych wywiadach faktorzy zostali zapytani o ich oceng ob-
jecia faktoringu gwarancjami Banku Gospodarstwa Krajowego oraz istot-
nos$¢ tego programu dla wynikow osigganych przez branze.

Wiréd respondentéw znalezli sie zaréwno faktorzy, ktérzy (jako czton-
kowie PZF) byli bezposrednio zaangazowani w utworzenie wraz z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego tego programu i aktywnie z niego korzystali, jak
i tacy, ktorzy nie oferowali swoim klientom tego rodzaju zabezpieczenia.
Sposréd przebadanych faktorow dwa podmioty stosowaty wspomniane do-
ubezpieczenie limitéw gwarancjami, a czterech z nich nie korzystato z tego
rozwigzania.
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Wsrod instytucji, ktére nie nawigzaly wspoélpracy z BGK, pojawily sie
glosy, jakoby ,nie zastuzyli” oni na objecie ich tego rodzaju programem,
co sugeruje pewne problemy z dostepnoscig tego produktu dla niektérych
obecnych na rynku faktoréw. Jednakze wszyscy respondenci ocenili pro-
gram gwarancji BGK pozytywnie. Wsrdéd gltéwnych czynnikéw majacych
wplyw na tego rodzaju ocen¢ wymieniano gléwnie: utatwienie dostepnosci
do ustugi faktoringu dla przedsigbiorstw, ktére nie mialyby szansy na otrzy-
manie limitu faktoringowego bez tego rodzaju zabezpieczenia, uzyskiwanie
przez faktorantéw wyzszych limitéw dzieki dodatkowemu doubezpiecze-
niu transakgeji lub utrzymanie finansowania na dotychczasowym poziomie,
na co nie pozwolityby okolicznosci, gdyby nie pojawienie si¢ gwarancji (np.
ze wzgledu na dodatkowe zabezpieczenia wymagane ze strony faktorow).

Menedzerowie oceniali program pozytywnie, zaréwno pod katem przed-
siebiorcow, ktorzy dzigki gwarancjom uzyskali pomoc w dostepie do ustugi
faktoringu, co mialo wplyw na poprawe ich sytuacji, jak i pod katem samych
instytucji faktoringowych. Dwaj badani faktorzy, ktérzy podpisali umowy
wspolpracy z BGK, stwierdzili, ze gwarancje pomogty im w podejmowaniu
decyzji (o finansowaniu danego klienta), a zachowawcze dzialania maja-
ce na celu zminimalizowanie ryzyka przyspieszylo poziom sprzedazy ich
ustug do pozioméw sprzed pandemii.

Faktorzy podkreslali réwniez, Ze pozytywny odbiér programu gwaran-
cji mial przelozenie na wyniki branzy (poza jednym menedzerem, ktéry
stwierdzil, ze trudno mu ocenia¢). Gtéwna przyczyna pozytywnego wplywu
na wyniki byla wlasnie utatwiona dostepnosé¢ do faktoringu, co skutkowa-
to zwigkszong sprzedaza, a w konsekwencji wzrostem wyniku dziatalnosci
calej branzy. Jeden z menedzerow stwierdzit nawet, ze jego instytucja pora-
dzitaby sobie bez gwarancji BGK, ale wedlug jego oceny rynek faktoringu
nie ,,odbitby” tak szybko, jak to miato miejsce. Pozostali faktorzy, ktérzy nie
oferowali gwarancji BGK, réwniez potwierdzili pozytywny wplyw tego pro-
gramu na wyniki branzy, zauwazyli bowiem, Ze klienci chetnie korzystaja
z faktoringu zabezpieczonego gwarancjami oraz Ze ,,sygnaly docierajace do
nich z rynku” byly réwniez pozytywne.

Jeden z respondentdw stwierdzil réwniez, ze Bank Gospodarstwa Krajo-
wego podczas dzialania programu przekonal si¢ do ustugi faktoringu jako
bezpiecznego narzedzia zmniejszajacego potrzeby finansowe wynikajace
z dzialalnosci biezacej przedsiebiorstw, dlatego trwaja rozmowy pomiedzy
faktorami a BGK, aby po pandemii ich wspolpraca byta kontynuowana.
Korzystajacy z programu gwarancji badani faktorzy nadal z niego korzy-
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staja, mimo zakonczenia pandemii, a jeden z menedzeréw (z grupy nieko-
rzystajacych) potwierdzil zainteresowanie nawigzaniem wspdtpracy z BGK
w przyszlosci (jesli takowa bedzie kontynuowana).

Jak zauwazajg faktorzy, zaréwno faktoranci, jak i caly rynek skorzysta-
li na wprowadzeniu zabezpieczenia limitéw faktoringowych gwarancjami
BGK. Wsrdd nich pojawia sie jednak opinia, ze wszelkiego rodzaju pomoc
ze strony rzadu czy Unii Europejskiej przyczynita si¢ do zminimalizowania
negatywnych skutkéw pandemii, jednak nie wszystkie dzialania pomocowe
mialy pozytywny skutek w odniesieniu do branzy faktoringowej. Negatyw-
nie oceniana byla w tym wypadku pomoc z Tarczy Antykryzysowej, ktéra
zapewnila przedsiebiorcom dostep do srodkéw pienieznych powodujacych
czesto nadplynnosé, co skutkowalo zmniejszonym popytem na ustugi fak-
toringowe. Faktorzy jako zagrozenie wskazywali rowniez fakt, ze oferowane
srodki pomocowe generowaly dlug, ktory bedzie sptacany w kolejnych la-
tach przez wszystkich (uczestnikéw rynku), co bedzie miato swoje, niejed-
noznaczne do przewidzenia skutki w przyszlosci.

2.4. Zmiany w branzy spowodowane pandemia
COVID-19

W przeprowadzonym badaniu faktorzy zostali zapytani o trwale zmiany,
jakie w odniesieniu do reprezentowanych przez nich instytucji oraz calej
branzy przyniosla pandemia. Faktorzy odpowiedzieli tu jednym glosem.
Za najwickszg zdobycz zdecydowanie uznano rozwoj sfery technologiczne;.
Wprowadzone przez faktoréw zmiany pozwalaja obecnie na przeprowa-
dzenie wszystkich procesow faktoringowych niemalze w 100% zdalnie: po-
czawszy od podpisania umowy z klientem, poprzez ocene ryzyka i wdroze-
nie ustugi, obieg dokumentacji, a konczac na pézniejszej obstudze klienta.
Pracownicy majg dzi$ narzedzia do przeprowadzenia wszystkich tych pro-
cesOw i potrafig sie nimi postugiwac. To, co przed pandemig bylo pewnym
ograniczeniem, dzi$§ jest wygodnym standardem, ktéry na stale zostanie
z faktorami. Faktorzy potrafig dzi§ prowadzi¢ rozmowy ze swymi klientami
z dowolnego miejsca, podpisujg sie podpisami elektronicznymi, ktére za-
stapily podpisy tradycyjne, a papierowe dokumenty zastgpily wygodne ska-
ny i dokumenty elektroniczne, ktére sa zdecydowanie bardziej uzyteczne.
Wprowadzone rozwigzania pozwalajg zaoszczedzi¢ czas oraz zniwelowaé
bariere zwigzang z odlegloscia pomigdzy lokalizacjami faktora i faktoranta.
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Drugg zmiang, ktérg wymogta pandemia, jest organizacja pracy w in-
stytucjach faktoringowych. Dzi§ w wiekszosci instytucji funkcjonuje tzw.
model hybrydowy, czyli polaczenie pracy zdalnej, wykonywanej przez pra-
cownikow w ich domach, oraz pracy wykonywanej w siedzibie faktora. Po
poczatkowych trudnosciach zwigzanych z zaadaptowaniem do pracy w for-
mule home office pracownicy przyzwyczaili si¢ do tego rozwigzania, jednak
nie kazdy z pracownikéw w réwnym stopniu preferowat te forme swiadcze-
nia pracy. Wprowadzono zatem model taczacy oba rozwigzania, aby wy-
réwnac preferencje pracownikéw i wprowadzi¢ réznorodnos¢, pozwalajaca
na zaspokojenie potrzeb wigkszosci pracownikow. Instytucje, obserwujac
pozytywny odbior pracy hybrydowej, twierdzg, ze jest to na dzi$ najlepszy
z wypracowanych modeli $wiadczenia pracy, i prognozuja, ze ta forma zo-
stanie z nimi na lata.

Kolejnym skutkiem pandemii jest zmiana mentalna wéréd faktoréw.
Chodzi tu o zmiany w sposobie myslenia i dzialania zaréwno wsrod zarza-
dow instytucji, jak i wéréd pracownikéw. Faktorzy nabrali pokory i utwier-
dzili sie¢ w przekonaniu, ze w biznesie moga nastepowac nieoczekiwane
zmiany, na ktére powinni by¢ wczesniej przygotowani. Moga one catko-
wicie zmieni¢ percepcje, sposob prowadzenia biznesu, sposéb kontaktu,
sposob codziennego funkcjonowania instytucji. Dlatego faktorzy stali si¢
bardziej zapobiegawczy. Dzi$§ wigkszy nacisk ktadg na to, aby przewidywac
na przyszlos¢ rézne scenariusze dzialania, mie¢ procedury awaryjne, opra-
cowane rozne modele ryzyka itp.

Zapytani o to, czy reprezentowana przez nich instytucja zdecydowala sie
na wprowadzenie srodkéw zapobiegawczych na przysztos¢ (w przypadku
wystapienia kolejnych tego rodzaju kryzyséw), odpowiadaja, Ze wypraco-
wane przez nich zmiany dotyczace modelu pracy beda wtasnie odpowie-
dzia na kolejne kryzysy, a wprowadzone przez nich procedury monitoro-
wania sytuacji mogg okazac si¢ recepta, ktora ostrzeze faktorow przed ich
nadej$ciem.

2.5. Perspektywy dla rynku faktoringu po pandemii
COVID-19

Prognozujac dalszy rozwdj branzy faktoringowej w Polsce, faktorzy byli
optymistami. Wér6d badanych instytucji wszyscy respondenci spodziewali
sie dalszego, dynamicznego rozwoju branzy i wieszczyli w nastepnym roku
kolejny, minimum kilkunastoprocentowy wzrost.
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Wsrod powodow takich przewidywan menedzerowie wskazywali m.in.
na poréwnanie obrazu krajowego rynku wzgledem rynkéw zachodnich.
Wedlug badanych penetracja rynku jest wcigz na niskim poziomie w po-
réwnaniu z innymi krajami europejskimi. Stad, w ich opinii, w najblizszych
latach krajowa branza faktoringu bedzie zwieksza¢ swe rozmiary, starajac
sie ,dorownac¢” do pozostatych, bardziej rozwinietych rynkéw faktoringo-
wych. Faktorzy wskazywali tutaj zardwno na potrzebe rozwoju w zakresie
réznorodnosci oferowanych produktéw, jak i na koniecznos¢ wiekszego
wykorzystywania faktoringu przez klientéw z segmentéw mikro, matych
oraz $rednich przedsigbiorstw. W ich ocenie, ten obszar rynku nadal jest
stabo rozwiniety, a przestrzen do rozwoju jest wcigz bardzo duza.

Badani twierdzili co prawda, ze $wiadomos$¢ ustugi faktoringu byla
znacznie wyzsza niz jeszcze kilka lat temu, ale gtéwnie byta to ustuga do-
brze znana wsrdd wiekszych przedsigbiorcow, a wéréd matych nadal istnia-
ta potrzeba uswiadamiania klientéw, czym jest faktoring.

W kontekscie zmiany swiadomosci jeden z menedzeréw wskazal row-
niez potrzebe uswiadamiania samych instytucji faktoringowych. Chodzi tu
o zarzadzanie sprzedaza produktu, ktéry w jego opinii powinien by¢ sprze-
dawany w pakiecie z innymi produktami finansowania handlu, a nie by¢
traktowanym jako konkurencja dla udzielanego przedsi¢ebiorcom kredytu.
Wedlug badanego, wigksi gracze na rynku faktoringu ktadg na cross-selling
zdecydowanie wiekszy nacisk niz mniejsi faktorzy, co gtéwnie widoczne
jest w przypadku bankéw spoétdzielczych.

Respondenci spodziewali si¢ zatem pojawienia si¢ w przyszlosci na ryn-
ku nowych instytucji faktoringowych, gtéwnie skupionych na obstudze
mniejszych klientéw, chcacych zagospodarowac te czes¢ rynku. Moga to
by¢ instytucje zaréwno z kapitalem zagranicznym, jak i faktorzy zakladani
w ramach lokalnych inicjatyw.

Poniewaz pandemia wymogta na rynku zmiany technologiczne, ktére, jak
twierdzg badani, nie byly do tej pory domeng faktoréw (w poréwnaniu np.
z bankowoscia dla klientéw detalicznych czy korporacyjnych), potencjalni
nowi faktorzy na rynku beda zatem napedzac dalszy rozwdj technologii. To
samo dotyczy faktoréw juz istniejgcych, ktérzy majg ugruntowang pozycje
na rynku. Oni réwniez wymagaja zmian w obszarze technologicznym i mu-
sza nadazy¢ za szybko rozwijajacym sie pod tym wzgledem rynkiem, ktory
dodatkowo rozpedzita pandemia, aby mdc oferowac faktorantom ustugi na
wysokim poziomie.
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Respondenci zauwazyli tez potrzebe zwigkszenia wspotpracy pomiedzy
samymi faktorami. Mimo iz obecnie na rynku funkcjonujg juz faktorzy wy-
specjalizowani w obstudze poszczegoélnych segmentow klientdw, ktérzy za-
gospodarowujg konkretny sektor, a obraz rynku uklada sie w spdjna calos¢,
to wazne, aby nie stanowili oni dla siebie jedynie konkurencji lub funkcjo-
nujacych obok siebie bytéw. Dlatego pozytywnie odbierane przez badanych
byly tworzace si¢ konsorcja faktorow, potrafigcych wspoélnie sfinansowa¢
wieksze transakcje i mogacych ze sobg réwnolegle wspotpracowad, nie
ograniczajac swojej dziatalnosci. Takie zachowania s3 wskazywane jako po-
zytywny objaw i prognozowane jako dalszy kierunek rozwoju rynku.

Wedlug badanych, kolejnym czynnikiem wysokiego tempa wzrostu ca-
tej branzy ma by¢ wygasnigcie doplat rzadowych i ulatwien ptynacych dla
przedsigbiorcow z tarcz antycovidowych. Przedsigbiorcy, w obliczu utraty
doptywu kapitatu z tych Zrédel oraz nierzadko koniecznosci zwrotu otrzy-
manych $rodkéw, beda znow potrzebowaé srodkéw zapewniajacych im
plynnos¢, dlatego moga z wigkszym zainteresowaniem siegac po faktoring.

Nie bez znaczenia jest tez fakt, iz ze wzgledu na wczesniejsze lockdow-
ny i obecng agresje Rosji na Ukraine wielu przedsiebiorcow stracito swoje
dotychczasowe fancuchy dostaw, co w duzej mierze zachwiato ich produk-
cja i spowodowalo wzrosty cen towaréw, wiec aby odbudowac swoje zapa-
sy i fancuchy produkcyjne oraz zabezpieczy¢ si¢ przed podobng sytuacja
w przyszlosci, przedsigbiorcy moga chcie¢ wykorzysta¢ ustuge faktoringu.

W odniesieniu do wydarzen zwigzanych z wojng w Ukrainie faktorzy wi-
dza pewna niewiadomg co do wpltywu na polski rynek faktoringowy (nie
wiadomo przeciez, jak ten konflikt si¢ dalej rozwinie), jednak badani za-
uwazali, Ze moze nie mie¢ on znaczacego wplywu na branze, poniewaz od
dawna ekspozycja na Rosje, Bialorus i Ukraine byla niska, a kraje te byly
uwazane za ryzykowne i niechetnie finansowane przez faktoréw, stad nie
spodziewali sie oni silnie negatywnych skutkow z tym zwigzanych.

W odniesieniu do osiaganych przez branz¢ wynikéw badani wskazuja
z kolei, ze znaczny wplyw wywrze na nie galopujgca inflacja w Polsce, ktéra
przeklada sie na wzrost cen, a to powoduje wzrost obrotéw u faktorantéw,
a tym samym konieczno$¢ podwyzszania limitow.

Faktorzy przyzwyczajeni latami do sukcesywnych wzrostéw i bogatsi
o doswiadczenia z okresu pandemii zauwazyli, ze rynek nie tylko dobrze
przetrwal kryzys, ale i zaowocowat dalszymi wzrostami. Pandemia potwier-
dzila, ze faktoring jest produktem na trudne czasy, i podbudowala jego wia-
rygodnos¢. Pozwala to przypuszczad, ze faktoring rownie dobrze przetrwa
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kolejne kryzysy. Dlatego respondenci optymistycznie patrzg w przysztos¢,
a wyciagnieta z pandemii lekcja pozwala im sadzi¢, ze przez najblizsze lata
branza nadal bedzie rosnag¢ w podobnym tempie jak dotychczas.

3. Podsumowanie

Pandemia COVID-19 wstrzasneta polska i $wiatowg gospodarka, nie omi-
jajac przy tym branzy faktoringowej. Zaréwno faktorzy, jak i obstugiwani
przez nich klienci musieli zmierzy¢ si¢ z trudnosciami, z ktérymi nigdy
przedtem nie mieli do czynienia. Instytucje faktoringowe przetrwaly jed-
nak kryzys i wyszly z niego nie tylko bez wigkszego szwanku, ale réwniez ze
zdobyczami, ktérych wczesniej nie zakladali.

Odnoszac si¢ do problemoéw badawczych i sformutowanych w nich hipo-
tez, mozna stwierdzi¢, ze pandemia miala znaczacy wplyw na dzialalnos¢
faktorow w trakcie jej trwania. Wida¢ to zaréwno w zahamowaniu tempa
wynikéw branzy podczas najtrudniejszych momentéw kryzysu, jak i po ilo-
$ci dzialan, jakie musieli w zwigzku z tym podja¢ faktorzy, a takze zmian za
nimi idacych. Jednak kazdy kryzys ma swoich zwycigzcoéw i przegranych,
a w konfrontacji z pandemig branza faktoringowa okazata si¢ zwycigska.

Najwazniejszymi elementami tego zwycigstwa jest gwaltowne przy-
spieszenie procesow technologicznych, dajacych faktorom znacznie wigk-
sze mozliwosci niz dotychczas. Dzi$ faktorzy moga obstugiwaé klientow
z dowolnego miejsca, a caly proces od pozyskania klienta, po jego obstu-
ge przeprowadzi¢ on-line. Faktorzy od dawna widzieli potrzebe rozwoju
technologii w oferowanych przez nich ustugach, jednak pandemia znacz-
nie przyspieszyta ten proces. Wskazuje na to m.in. liczba cztonkéw wspie-
rajacych zrzeszonych w Polskim Zwigzku Faktoréw, a wspomagajacych
faktorow od strony technologicznej. Jeszcze w 2019 roku w PZF funkcjo-
nowal jeden tego typu czlonek, dzisiaj jest ich juz trzech. Rosnie rowniez
liczba podmiotow zajmujacych si¢ weryfikacja kontrahentow, a takze liczba
FinTech-6w, specjalizujacych sie w obstudze klientéw wylacznie za posred-
nictwem Internetu.

Pandemia COVID-19 wptynela réwniez na zmiane organizacji pracy fak-
torow i zapoczatkowata model pracy hybrydowej, ktory ze wzgledu na swe
zalety zostal z faktorami na stale. W palecie korzysci, jakie przyniosta pan-
demia, nalezy wymieni¢ réwniez cenng lekcje, jaka instytucje faktoringowe
wyciagnely z kryzysu. Wprowadzone przez nich przy tej okazji procedury
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i zmiany sg cenng nauka w obliczu kolejnych kryzysow, ktére moga pojawié
sie w przyszlosci.

Druga hipoteza postawiong w niniejszej pracy bylo stwierdzenie, ze kry-
zys pandemii wplynal negatywnie na wyniki osiggane przez polska branze
faktoringowgq. Pandemia rzeczywiscie miata swoje odzwierciedlenie w wy-
nikach - przez tacznie 4 pierwsze kwartaly trwania pandemii wyniki bran-
zy byly zdecydowanie stabsze niz te, ktére osiagata przed kryzysem. Jednak
ostatecznie, po okresie spowolnienia, powrdcita do wysokich wzrostow
osigganych przed pandemia. Potwierdzajg to: 25% wzrost obrotéw osiag-
nietych przez branze¢ w roku 2021 w stosunku do 2019 oraz wzrost liczby
klientéw az o 41%. Liczby te s3 imponujace. Rynek ustug faktoringu wy-
daje si¢ zatem raczej odporny na zawirowania w gospodarce, a podczas
kryzysow potrafi si¢ jeszcze umocnic¢. Mozna wigc stwierdzi¢, ze pandemia
w og6lnym rozrachunku nie miala negatywnego wptywu na wyniki branzy,
wrecz przeciwnie, wyniki osiaggniete na koniec 2021 roku sg tego potwier-
dzeniem, chociaz faktorzy musieli podjac dzialania, bez ktorych prawdopo-
dobnie wptyw pandemii nie bylby pozytywny, ale negatywny.

Prognozy dotyczace dalszego rozwoju branzy rowniez sg optymistyczne.
Zapoczatkowany przed pandemia i rozpedzony przez nig rozwoj techno-
logiczny wydaje sie by¢ trendem, ktérym podaza¢ beda polskie instytucje
faktoringowe przez najblizsze lata. Pandemia potwierdzita, ze faktoring jest
usluga na trudne czasy, i zwigkszyta jego wiarygodnos¢. W konsekwencji
moze przelozy¢ si¢ to na dalszy dynamiczny wzrost liczby klientéw korzy-
stajacych z tej ustugi w kolejnych latach. Co wigcej, zmiany organizacyjne
wdrozone w instytucjach faktoringowych moga nie tylko wplyna¢ na ich
sprawniejsze funkcjonowanie, ale tez zabezpieczy¢ faktoréw na wypadek
pojawienia si¢ podobnych tego typu kryzyséw w przysztosci.

4. Informacje o pracy

Tytut pracy
Wplyw pandemii koronawirusa na rynek faktoringu w Polsce

Spis tresci
1. Istota faktoringu i charakterystyka rynku faktoringowego w Polsce
L.1. Ustuga faktoringu - definicja i funkcje
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1.2. Rodzaje ustug oferowanych na rynku faktoringowym
1.3. Podmioty tworzace podaz i popyt na ustugi faktoringowe
1.4. Polski rynek ustug faktoringowych
2. Branza faktoringowa w obliczu kryzysu spowodowanego pandemia
2.1. Rozwdj i przebieg pandemii w Polsce
2.2. Problemy faktorantéw spowodowane pandemia
2.3. Utrudnienia dla faktoréw w czasie pandemii
2.4. Rzadowe programy wsparcia (gwarancja Banku Gospodarstwa Krajowego)
2.5. Wplyw pandemii na wyniki polskiej branzy faktoringowej — poréwnanie
danych statystycznych z lat 2019-2021
3. Wplyw pandemii na branze faktoringowa w $wietle wynikéw badan empirycz-
nych
3.1. Charakterystyka badania
3.2. Dzialania podejmowane przez faktoréw
3.3. Ocena dzialania programu wsparcia rzadowego (gwarancja BGK)
3.4. Zmiany w branzy spowodowane pandemia
3.5. Perspektywy dla rynku faktoringu po pandemii
Zakonczenie
Spis tabel
Spis wykresow
Spis rysunkow
Bibliografia
Streszczenie
Zalgczniki

Wstep

Temat niniejszej pracy magisterskiej zwigzany jest z kryzysem wywotanym wybu-
chem pandemii koronawirusa pod koniec 2019 roku i jej wptywem na funkcjono-
wanie branzy faktoringowej w Polsce. Pandemia COVID-19 dotkneta i wstrzasneta
niemalze kazdg dziedzing zycia. Przypadki zarazen wykryto prawie we wszystkich
krajach $wiata, a wirus rozprzestrzenit si¢ po catym globie, powodujac setki mi-
lionéw przypadkéw zachorowania i pochlaniajac kilka milionéw ludzkich istnien.
Zaraza spowodowala nie tylko zakldcenia spoleczne, ale i znaczne utrudnienia
w dzialaniu gospodarki catego $wiata. Skutki, jakie ze sobg przyniosta, nie ominety
oczywiscie branzy faktoringowe;j.

Praca ta jest podsumowaniem wydarzen zwigzanych z pandemig, ktére mialy
wplyw na rynek faktoringu w Polsce, wskazuje, jak rynek ten zareagowal na po-
wstaly kryzys, jak poradzil sobie w trakcie jego trwania i z jakimi trudno$ciami
musial si¢ zmierzy¢. Jest tez proba odpowiedzi na pytanie: jakie zmiany wymogla
pandemia i jakie bedg one mialy wplyw na dalsze funkcjonowanie branzy?
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W pierwszym rozdziale skupiono si¢ na zagadnieniach teoretycznych zwiaza-
nych z ustuga faktoringu. Wyjasniono, jak dziala produkt, jaka pelni funkcje i jakie
podmioty biorg udzial w transakeji faktoringowej. Przedstawiono tez rynek fakto-
ringu w Polsce, jego rozwoj, rozmiar oraz typy oferowanych na nim ustug.

Rozdzial drugi poswigcony zostal wptywowi pandemii na krajowa branze fakto-
ringowa. Przyblizono tu przebieg pandemii w Polsce i wskazano, z jakimi proble-
mami musialy zmierzy¢ si¢ zaréwno instytucje finansujace, jak i przedsigbiorstwa
korzystajace z ich ustug. Wskazano tez ograniczenia nalozone na polskie przedsie-
biorstwa w zwiazku z rozprzestrzeniajaca sie zarazg oraz proby zniwelowania jej
negatywnych efektow zaréwno przez faktoréw, jak i poprzez rzadowe programy
pomocowe. W czedci tej zawarto rowniez zestawienie wynikéw branzy sprzed kry-
zysu i poréwnano je do wynikéw uzyskanych w jej trakcie.

W ostatnim rozdziale przedstawione zostaly wnioski z badan empirycznych
(indywidualnych wywiadéw pogtebionych) przeprowadzonych wéréd przedsta-
wicieli instytucji faktoringowych. Pokazano pandemie widziang oczami faktoréw,
przedstawiono, jak instytucje te funkcjonowaty w obliczu kryzysu i jakie dzialania
podejmowaly, aby zapewni¢ sobie ciggto$¢ funkcjonowania. Opisano, jak faktorzy
poradzili sobie z kryzysem i jakie zmiany zaszly wewnatrz instytucji faktoringo-
wych. Rozdzial zakoficzono wnioskami z przeprowadzonych badan i prognoza
dalszego kierunku rozwoju branzy.
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MAREK ARSENIUK

Absolwent Szkoly Gléwnej Handlowej w Warszawie, od
ponad 15 lat zwigzany z branza finanséw — od 7 lat zatrud-
niony w ING Commercial Finance Polska SA, obecnie
na stanowisku Starszego Eksperta ds. Rozwoju Produktu
w Centrum Agile Zarzadzanie Produktami i Procesami.
Czlonek komitetu ESG przy EU Federation for Factoring
and Commercial Finance. Odpowiedzialny za liczne pro-
jekty zwigzane z wdrazaniem, automatyzacja i optymaliza-
cja proceséw wewnatrzfirmowych, m.in.: raportowaniem
zarzadczym, KYC/CDD, ESG.

TOMASZ BIERNAT

Doswiadczony menedzer specjalizujacy si¢ w zagadnie-
niach zwigzanych z obrotem wierzytelnosciami. Absolwent
Uniwersytetu Marii Curie-Sklodowskiej, MBA Uniwersy-
tetu Central Lancashire i stypendysta George Washington
University. Z branzg faktoringowa zwiazany od 1999 roku.
W latach 1998-2014 pracowat w Pekao Faktoring, najstar-
szej spolce faktoringowej w Polsce, a w kolejnych latach,
od 2014 do 2018, kierowal biurem Polskiego Zwigzku Fak-
torow.
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MAGDALENA CIECHOMSKA-BARCZAK, ACMA, CGMA

Absolwentka Politechniki Lubelskiej, Wydzialu Zarza-
dzania i Podstaw Techniki. Posiada tytut MBA Univer-
sity of Illinois at Urbana-Champaign oraz profesjonalne
kwalifikacje z rachunkowosci zarzadczej wydane przez
CIMA i AICPA. Praktyk zarzadzania finansami z historig
pracy zaréwno w biznesie, jak i w instytucjach finansowych.
0d 2003 roku zwigzana z branzg faktoringowa, pierwotnie
zatrudniona w Pekao Faktoring spoélce z o.0., gdzie praco-
wala kolejno jako Dyrektor Finansowy, Czlonek Zarzadu,
a w latach 1997-2020 jako Prezes Zarzadu. W 2020 roku rozpoczeta prace w Gru-
pie ING jako Wiceprezes Zarzagdu ING Commercial Finance Polska SA, gdzie jest
odpowiedzialna za ksieggowos¢, finanse i operacje. Przewodniczaca Zespotu ds.
Ksiegowo-Finansowych Polskiego Zwigzku Faktoréw oraz przewodniczaca Komi-
tetu Ekonomiczno-Statystycznego EU Federation for Factoring and Commercial
Finance. Zalozyciel i cztonek Stowarzyszenia Dyrektoréw Finansowych FINEXA.
Wieloletni cztonek Rady Podatkowej Lewiatan.

ARTUR CZAJKOWSKI

Absolwent Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie na
kierunku menedzerskim. Od 9 lat zwigzany z branzg fak-
toringowa. Pierwsze kroki w branzy stawial w polskim
oddziale brytyjskiej firmy brokerskiej, specjalizujacej sie
w obstudze klientéw zainteresowanych ustuga faktorin-
gu i wspdlpracujacej z wigkszoscig faktorow na polskim
rynku. Dalsze doswiadczenie zawodowe zdobywal bez-
posrednio w firmach faktoringowych, gdzie jako Doradca
ds. Sprzedazy Faktoringu aktywnie pozyskiwal klientow
(w segmentach: mikro, SME i korpo). Od ponad 4 lat zwigzany z mFaktoring SA,
gdzie odpowiada obecnie za rozwoj relacji z klientami w Obszarze Finansowania
Handlu.
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JERZY DABROWSKI

Wiceprezes Zarzadu Faktoria sp. z 0.0. Z branza faktorin-
gowa i — szerzej — finansowania handlu zwigzany od ponad
20 lat. Swoje doswiadczenie zdobywat w Pekao Faktoring,
Raiffeisen Banku, Banku Millennium oraz Bibby Financial
Services, gdzie przez 6 lat byl Prezesem Zarzadu. Profe-
sjonalnie zajmuje si¢ budowaniem i promocja narzedzi
wspierania polskich przedsi¢biorstw w efektywnym zarza-
dzaniu kredytem kupieckim po stronie sprzedazowej i za-
kupowej. Aktywny uczestnik debaty publicznej w zakresie
finansowania i zabezpieczenia naleznosci handlowych. W latach 2015-2021 byt
Wiceprzewodniczacym Komitetu Wykonawczego Polskiego Zwigzku Faktorow.

BARBARA DZIDA

Jest doswiadczong Dyrektorka ds. Marketingu, zwiaza-
ng od dwudziestu lat z firmg Bibby Financial Services Pol-
ska. Posiada szerokie doswiadczenie w branzy faktoringo-
wej w zakresie sprzedazy, rozwoju biznesu, komunikacji
marketingowej oraz reklamy. Laczy te wiedze i przekuwa
ja w efektywne kampanie marketingowo-sprzedazowe.
Specjalizuje si¢ w komunikacji B2B, zar6wno on-line, jak
i oft-line. Rozwija swoje zainteresowania obszarem marke-
tingu doswiadczen oraz performance marketingu. Absol-
wentka podyplomowych studiéw — Psychologia Reklamy na Uniwersytecie War-
szawskim. Ponadto ukonczyta akredytowany program studiéw Chartered Institute
of Marketing (CIM) w obszarze zarzadzania w marketingu. Lubi testowa¢ nowe
narzedzia i niestandardowe podejscie do kampanii marketingowych. Prywatnie
trenuje bieganie i promuje aktywny tryb zycia. Wlasnie z jej inicjatywy zorgani-
zowany zostal wirtualny bieg Bibby Fair Pay Run - ZapoBIEGA] zatorom platni-
czym, a takze powstaje podcast dla przedsiebiorcow #BiznesJutra.
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MAGDALENA DZWIGALA-BASIS

Absolwentka kierunku Windykacja Wierzytelnosci Przed-
siebiorcéw Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu.
Od 15 lat bezposrednio zwigzana z biurami informacji go-
spodarczej. Pelnomocnik Zarzagdu w firmie CRIF - wio-
dacego dostawcy informacji kredytowej w Europie oraz
jednego z kluczowych podmiotéw w skali swiatowej. Od-
powiedzialna za rozw6j produktéw dla kluczowych klien-
tow firmy z branzy faktoringowej oraz leasingowej w za-
kresie oceny ryzyka i rozwigzan antyfraudowych.

TOMASZ GRZESIK

Posiada blisko 10 lat doswiadczenia w obstudze klienta
w branzy faktoringowej, w tym klientéw premium. Od
prawie 6 lat jest czesciag Bibby Financial Services Polska.
Zaczynal od pozycji Doradca Klienta, a po niespetna roku
objal stanowisko Kierownika Zespotu Obstugi Klienta.
Obecnie pelni takze role Customer Experience Managera.
Specjalizuje si¢ w budowaniu do$wiadczen klienta oraz
wizerunku marki w jego oczach. Wyrdznia si¢ komplek-

Z sowym podejsciem do rozwoju komunikacji z klientem,
poniewaz faczy pode)sc1e strategiczne z codziennym zarzadzaniem dzialaniami
operacyjnymi. Posiada tytul magistra Uniwersytetu Warszawskiego na kierunku
Komunikacja Spoleczna i Dziennikarstwo. Ukonczyl réwniez studia podyplomo-
we w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie w obszarze Zarzadzania Plynnos-
cig Finansowa Przedsiebiorstwa.
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NATALIA IWAN

Z wyksztalcenia socjolog i etnolog. Od poczatku swojej
kariery zawodowej pasjonuje sie¢ marketingiem interne-
towym. Swoje doswiadczenie zawodowe budowala w réz-
nych branzach: stacje paliw, hipermarkety, najwiekszy pol-
ski portal internetowy Onet.pl, ustugi finansowe, taczac
doswiadczenie w zakresie strategii marketingowych i bie-
zacych dzialan marketingowych, optymalizacji proceséw,
zarzadzania projektami i zespotem. Jest takze certyfikowa-
nym trenerem i prowadzi szkolenia z marketingu od 15 lat,
w szczegolnosci dla mikroprzedsigbiorcow. Od 2014 roku wspoétpracuje z Fundacja
Linking Foundation przy projektach edukacyjnych z zakresu marketingu w Polsce
i za granicg. Marketing Manager - od 2019 roku pracuje w CRIE.

ANNA JAGOSZ

Prawniczka zajmujaca si¢ obsluga prawng podmiotow
gospodarczych, w tym faktoréw. Absolwentka Wydziatu
Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego oraz
Master professionnel de Droit des affaires, spécialité Droit
frangais et européen des affaires organizowanym przez
Université de Poitiers we wspolpracy z Centrum Prawa
Francuskiego WPIA UW, jak réwniez Podyplomowych
Studiéw Bankowosci i Finanséw dla Prawnikéw w Szko-

3 le Gléwnej Handlowej w Warszawie. Od kliku lat na state
Wspolpracu) gca z KGK Kancelarig Radcowska E. Guzowska i S-ka, Sp.k., kancelarig
specjalizujacg sie w obstudze podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ faktoringowa.
Na co dzien wraz z Zespotem KGK bierze udzial w tworzeniu, obstudze produk-
tow faktoringowych oraz transakgji faktoringowych, jak réwniez w biezacej ana-
lizie zagadnien prawnych dotyczacej dziatalnosci faktoréw. Wspolorganizatorka
spotkan zespolu prawnego Polskiego Zwigzku Faktoréw. Aktualnie jest aplikantka
radcowska przy Okregowej Izbie Radcéw Prawnych w Warszawie.
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DOROTA ELZBIETA KORENIK

Prof. dr hab.; Uniwersytet Ekonomiczny we Wroclawiu,
Wydzial Nauk Ekonomicznych, Katedra Finansow; czlo-
nek Polskiej Akademii Nauk (Komitet Nauk o Finansach);
specjalizacja: bankowos¢ i finanse. Zainteresowania nauko-
wo-badawcze: bankowos¢, finanse instytucji finansowych,
ustugi finansowe, konkurencja w sektorze finansowym,
systemy finansowe, finanse prywatne. Kierowala kilkoma
miedzynarodowymi projektami naukowo-badawczymi.
Wyksztalcita kilkunastu doktoréw w dziedzinie bankowo-
$cii finansow. Jest autorka ponad 300 publikacji, w tym artykutéw oraz monografii
naukowych z zakresu faktoringu; jedna z jej najnowszych monografii jest publika-
cja pt. Od faktoringu przesztosci do faktoringu przysztosci.

ANNA KOWALIK

Ponad 10 lat do$wiadczenia w sektorze finansowym i ban-
kowym. Od wielu lat pracuje w firmach IT jako konsul-
tant, aktywnie pomagajac klientom we wdrazaniu roz-
wigzan dla platform bankowosci internetowej i systemow
zarzadzania finansami ukierunkowanych na segment de-
taliczny. Rownolegle odpowiadata tez za zarzadzanie kam-
paniami i rozw6j produktéw silnika decyzyjnego.
Znakomita znawczyni kultury i gospodarki lacinskiej,
; mieszkajaca przez 7 lat w Chile, budujac od podstaw
Wlasna} firme. Po powrocie do Europy dofaczyta do CRIF jako analityk biznesowy
Open Banking, pomagajac firmom wykorzysta¢ potencjal informacji, ktore kryja
sie w danych Open Banking. Od kilku miesigcy jest ekspertem réwniez w tematyce
ESG i zréwnowazonego rozwoju.
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ALEKSANDER LOZYKOWSKI

Doradca podatkowy, radca prawny, pracownik Zaktadu
Podatkéw Instytutu Finanséw Szkoly Gléwnej Handlowej,
dyrektor Departamentu Podatkéw Dochodowych w Mini-
sterstwie Finansow w latach 2019-2022, odpowiedzialny za
szereg reform w podatku dochodowym, w tym wprowa-
dzenie ryczaltu od dochoddéw spolek. Byly czlonek Pan-
stwowej Komisji Egzaminacyjnej do Spraw Doradztwa Po-
datkowego oraz Rady Nadzorczej Pomorskiej Specjalnej
Strefy Ekonomicznej. Wykladoweca i autor kilkudziesieciu
publikacji naukowych, dotyczacych w szczegolnosci opodatkowania dochodow
przedsiebiorcéw. Zajmuje si¢ doradztwem podatkowym i prawnym oraz prowa-
dzeniem projektéw w zakresie edukacji finansowej, w szczegolnosci w obszarze
ubezpieczen, finansowania handlu oraz opodatkowania.

HALINA MAINCZYK

Od ponad 23 lat zwigzana z sektorem bankowym. Posia-
da wieloletnie doswiadczenie jako menedzer zarzadzajacy
jednostkami sprzedazowymi w obszarze klienta korpo-
racyjnego. Aktualnie Menedzer w Dziale Sprzedazy Pro-
duktéw Finansowania Handlu w Alior Banku. Dodatko-
wo, od wielu lat, z powodzeniem realizuje si¢ jako trener
wewnetrzny, szkolac pracownikow i kadre menedzerska.
Z natury zawsze ponadprzecigtnie zaangazowana, posia-
da duze doswiadczenie w tworzeniu, zarzadzaniu i pracy
na rzecz organizacji pozarzadowych. Ukonczyla studia na kierunku Zarzadzanie
i Marketing w Przemysle na Akademii Gorniczo-Hutniczej w Krakowie w gronie
5% najlepszych studentéw tej uczelni. Ponadto ukonczyla studia podyplomowe:
Rachunkowo$¢ i Finanse na Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie, Rze-
czoznawca Majatkowy, Master of Corporate Governance oraz Master of Business
and Administration in Coraporate Governance na Uniwersytecie Ekonomicznym
w Katowicach. Jest autorka publikacji z zakresu zarzadzania finansami, ptynnosci
finansowej oraz CSR i ESG.
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JAROStEAW MAZUREK

Dyrektor Rozwoju Biznesu. Autor wielu publikacji z ob-
szaru produktéw finansowania handlu. Doswiadczony
przedstawiciel sektora bankowego, aktualnie oferujgcy
rozwigzania informatyczne dla szeroko rozumianego sek-
tora finansowego. W obszarze trade finance odpowiadat
w banku m.in. za obstuge akredytyw dokumentowych,
gwarancji bankowych, akredytyw stand-by, poreczen cy-
wilnych, inkas dokumentowych, a takze za zarzadzanie
i rozwoj produktéw, zarzadzanie projektami, jak row-
niez za codzienng obsluge klienta w obszarze finansowania handlu. Kierujac
réznymi zespotami, staral si¢ tworzy¢ rozwigzania oparte na nowych procesach
i technologiach. Wdrazat w banku m.in. digitalizacje procesu obstugi produktow
finansowania handlu, proces obstugi e-gwarancji czy tez automatyzacje proce-
séw obstugi klienta. Odpowiadatl w banku takze za wdrozenia nowych aplikacji
do obstugi trade finance. Obecnie, wykorzystujac swoje doswiadczenie, skupia si¢
na oferowaniu systemow i ustug informatycznych wspierajacych branze bankows,
branze faktoringowas, a takze duze korporacje. Razem z eSourcing SA stara sie by¢
partnerem w biznesie — dzielgc si¢ swoja wiedza i doswiadczeniem, aby zawsze
pracowac wspolnie ze swoimi klientami na kazdym etapie projektu.

KAMILA PORADKA

Laureatka 22. edycji konkursu ,,Ztote Piéro PZF” . Absol-
wentka Wyzszej Szkoly Informatyki i Zarzadzania w Rze-
szowie. Aktualnie studentka studiéw magisterskich na
kierunku zarzadzanie w Wyzszej Szkole Informatyki i Za-
rzgdzania w Rzeszowie.
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JAN SARNOWSKI

Doradca podatkowy, pracownik Instytutu Finanséw Szko-
ty Gléwnej Handlowej. Prawnik, absolwent Wydziatu
Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego oraz
Uniwersytetu w Kolonii (LL.M.), a takze podyplomowych
studiéw w zakresie prawa podatkowego (Uniwersytet War-
szawski) oraz prawa krajow systemu common law (WWU
Miinster i Thomas M. Cooley Law School w Lansing). Do-
swiadczenie zdobywal w kancelariach doradztwa prawne-
go i podatkowego w Berlinie i Warszawie. W latach 2019-
2022 wiceminister finansow, kierujacy pionem legislacji podatkowej. Odpowiadatl
za wdrozenie szeregu preferencji dla przedsiebiorcéw (m.in. fundacje rodzinne,
Estonski CIT, Polska Spétka Holdingowa, grupy VAT) oraz e-ustug administracji
(Twoj e-PIT, e-Urzad Skarbowy i Krajowy System e-Faktur). Wspotzalozyciel pro-
gramu GovTech Polska, research fellow Polskiego Instytutu Ekonomicznego. Autor
ponad 50 publikacji w zakresie prawa i ekonomii.

MATEUSZ SKOWRONEK

Absolwent Wydzialu Prawa, Administracji i Ekonomii
we Wroctawiu. Od poczatku kariery zawodowej zwigza-
ny z branza bankows i finansami. Pracowal w Raiffeisen
Bank Polska, gdzie odpowiadal za wspotprace z brokerami
finansowymi. Od 2015 roku zwiazany $cisle z branza fakto-
ringowg, gdzie rozwija zewnetrzne kanaly sieci sprzedazy.
Specjalista w dziedzinie faktoringu, a od 2020 roku Dyrek-
tor Dzialu Sprzedazy w eFaktor SA.
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DARIUSZ STEC

Od ponad 30 lat zwigzany z bankowoscig, finansami i fak-
toringiem. Swoje doswiadczenie zdobywal poczatkowo
w takich instytucjach finansowych, jak: Bank BPH, Raiff-
eisen Bank, Polski Bank Rozwoju. W latach 1998-2018
czlonek zarzadu i wiceprezes mFaktoring (wczesniej Pol-
factor i BRE Faktoring), odpowiedzialny za obszar ryzyka,
finanséw i operacji. W latach 2012-2018 cztonek i prze-
wodniczacy Komitetu Wykonawczego Polskiego Zwigzku
Faktoréw. Od 2019 roku Dyrektor Wykonawczy w Polskim
Zwiazku Faktoréw. Doswiadczony menedzer specjalizujacy si¢ w zagadnieniach
zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem kredytowym i faktoringowym. Jest absol-
wentem Szkoly Gléwnej Handlowej (dawniej SGPiS), Wydzialu Ekonomiczno-
-Spolecznego.

KONRAD ZAJAC

Prawnik, specjalista w zakresie opodatkowania przedsie-
biorstw, ze szczegélnym uwzglednieniem transgranicznych
aspektow opodatkowania oraz sporéw podatkowych. Do-
tychczasowe dos$wiadczenie zawodowe zdobywal, prakty-
kujac w polskich i zagranicznych kancelariach prawniczych
oraz w Departamencie Podatkéw Dochodowych w Mini-
sterstwie Finanséw, wspomagajac prace Zespolu Analiz
Prawno-Poréwnawczych. Dwukrotnie zostal wyrézniony
Stypendium Ministra Edukacji i Nauki za znaczace osiag-
niecia naukowe w dyscyplinie nauk prawnych. Jest autorem lub wspoétautorem
kilkunastu publikacji wydanych w polskich i miedzynarodowych czasopismach
naukowych. W swojej dzialalnoéci naukowej porusza m.in. problematyke ochro-
ny praw podatnika oraz zwraca uwage na role aksjologicznych podstaw systemu
prawa w procesie jego sadowej wykladni.
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PoLsk1 ZwiAzZEK FAKTOROW jest niezalezng organizacja samorzadu
branzowego, reprezentujaca podmioty swiadczace ustugi faktoringowe
w Polsce. Do najwazniejszych zadan PZF nalezy krzewienie wérod przed-
siebiorcéw wiedzy o korzysciach wynikajacych z faktoringu. Zwiazek pro-
wadzi tez szeroki dialog na rzecz rozwoju tego sektora w naszym kraju.

Rynek faktoringu w Polsce istnieje juz ponad 25 lat. Ustugi te sg ofe-
rowane zaréwno przez banki komercyjne, jak i niezalezne podmioty wy-
specjalizowane w prowadzeniu wykupu faktur. Zdecydowana wigkszos¢
z nich weszla w poczet czlonkéw PZF. Do grona partneréw wspierajacych
Zwiazek nalezg takze dostawcy ustug informatycznych wspomagajacych
zarzadzanie wierzytelno$ciami.

Polski Zwigzek Faktoréow dziala juz od ponad 20 lat. Jego celem jest
budowanie silnego samorzadu branzowego poprzez:

» bliska, systematyczng i uporzadkowang wspoélprace wewnatrz orga-

nizacji,

« edukacje przedsiebiorcéw i promocje ustug,

« wspolprace z osrodkami akademickimi i decydentami na rzecz roz-

woju rynku.

Historia powstania PZF siega 2001 roku, kiedy to podjeto pierwsze roz-
mowy na temat utworzenia w Polsce krajowej organizacji faktoringowe;j.
Powotano ja do zycia 7 listopada 2001 roku pod nazwa Konferencja Insty-
tucji Faktoringowych. W poczatkowym okresie dziatata w strukturach
branzowych Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan,
w ramach zrzeszenia prywatnych pracodawcéw bankéw i instytucji fi-
nansowych. Konferencja Instytucji Faktoringowych formutowata wlasne
kierunki. Jej gléwnym celem byla ochrona intereséw firm cztonkowskich,
wspolpraca na rzecz promocji faktoringu oraz koordynacja dziatan edu-
kacyjnych. Pie¢ lat pdzniej przeksztalcono ja w Polski Zwiazek Faktordéw.



Dzi$ polscy faktorzy finansujg biezaca dziatalnos$¢ krajowych przed-
siebiorstw na niespotykang skale. W 2022 roku wykupili wierzytelnosci
w formie faktur o Igcznej wartosci 460 mld z1, czyli ponad 100 mld euro.
Swiadczy to o glebokim zaangazowaniu rynku w rozwéj przedsiebiorczosci
w Polsce. Faktury na gotéwke zamienifo 25 000 firm.

Z ustug faktoringowych korzystaja przede wszystkim podmioty, ktére
wystawiajg faktury na wysokie kwoty i z dtuzszymi terminami ptatnosci,
czyli przedsigbiorstwa produkcyjne i dystrybucyjne. Utrzymanie plynnosci
finansowej w ich przypadku jest bardzo istotne, poniewaz decyduje o dal-
szym rozwoju lub przetrwaniu. Faktoring umozliwia im zachowanie dobre;j
kondycji ekonomicznej, a przez to — stabilnej pozycji rynkowej i przewagi
konkurencyjne;j.

Na co dzien PZF blisko wspdtpracuje ze Zwigzkiem Bankow Polskich,
a takZe innymi organizacjami dziatajagcymi na rzecz rozwoju rynku finan-
sowego w Polsce. Na arenie miedzynarodowej wspotdziata z EU Federation
for Factoring and Commercial Finance - instytucja reprezentujaca sektor
faktoringu i finanséw Unii Europejskiej, a takze z Factors Chain Interna-
tional - $wiatowa organizacjg skupiajaca firmy faktoringowe ze wszystkich
kontynentow.

Jest tez organizatorem Mi¢dzynarodowego Kongresu Faktoringu, jed-
nego z najwazniejszych wydarzen w kalendarzu menedzeréw oraz prakty-
kow faktoringu i finanséw w Polsce. Udziatl w nim biorg eksperci z calego
$wiata. Omawiane sg tu najwazniejsze problemy i wyzwania stojace przed
dostawcami ustug faktoringowych w Polsce, jak i na innych rynkach.

Dzieki bliskiej wspotpracy ze §rodowiskiem akademickim PZF orga-
nizuje ceniony wsrod studentéw konkurs ,,Zlote Piéro PZF”. Ubiegaja si¢
o nie autorzy najlepszych prac licencjackich, magisterskich i doktorskich
z dziedziny faktoringu. W dotychczasowych edycjach konkursu zgloszo-
no ponad 130 prac. Raz do roku przygotowuje tez ,,Faktoring. Almanach
Polskiego Zwigzku Faktoréw”. Jest to unikatowe wydawnictwo podsumo-
wujace aktualng sytuacje na rynku i prezentujace trendy w rozwoju ustug
faktoringowych, ktorego kolejne wydanie oddajemy w Panstwa rece.



Alior Bank SA

PROFIL
Obroty faktoringowe w 2022 roku (w mln z}) 2.280
Liczba klientéw w portfelu faktoringowym na 145
koniec 2022 roku
Liczba pracownikéw banku 6482
Rok powstania firmy 2008

Grupa docelowa klientow

Obejmuje wszystkich klientow biznesowych, w szczegélnoéci MSP oraz duze firmy. Dla mikroprzedsie-
biorstw faktoring z regresem dostepny jest w procesie automatycznej analizy kredytowej.

Portfel oferowanych ustug

Oferta faktoringu klasycznego zawiera produkty z regresem badz z przejeciem ryzyka niewyplacal-
nosci zgloszonych kontrahentéw, m.in. w ramach polisy ubezpieczeniowej. W ofercie banku znajduje
sie rowniez faktoring odwrotny oraz ustuga przekazania zarzadzania wierzytelno$ciami. Dla klientow
wnioskujacych o faktoring niepelny Bank przygotowal szybki proces automatyczny pozwalajacy uzy-
ska¢ az do 3 mln zt limitu z decyzja w ciagu 1 dnia roboczego. Dodatkowo w 2022 roku oferta Banku
zostala rozszerzona o faktoring samorzadowy.

Obszar dzialania

Teren calej Polski. Na koniec IV kwartatu 2022 roku Bank dysponowat 534 placowkami w kraju (188 od-
dzialami wlasnymi oraz 346 placéwkami partnerskimi).

Dane kontaktowe Siedziba:

ul. Lopuszanska 38 D

02-232 Warszawa

tel. 19 502 lub +48 12 370 70 00
fax +48 22 55523 13
kontakt@alior.pl

Adres korespondencyjny:
Alior Bank Spétka Akcyjna

ul. Lopuszanska 38D

02-232 Warszawa

OPIS

Wsrdd najwiekszych bankéw w Polsce Alior Bank sklasyfikowany jest na 8. pozycji z aktywami na
poziomie prawie 83 mld zI. Na koniec 2022 r. portfel Banku wynosit 4,4 mln klientéw, w tym 250 tys.
klientéw biznesowych. Rok 2022 to wyrazny wzrost znaczenia kanalow cyfrowych. W tym czasie Bank
wdrozyl Alior Pay, czyli ustuge, w ramach ktorej odracza si¢ platnosci dokonane karta, BLIKIEM
w sklepach stacjonarnych i internetowych lub przelewy z rachunku w Alior Banku. Dodatkowo Alior
Bank udostepnit MojeID - narzedzie potwierdzania tozsamosci on-line w ustugach komercyjnych
i publicznych. Umozliwia ono realizacje wielu formalnosci, ktére dotychczas wymagaly osobistego
uwierzytelnienia danych droga elektroniczng. Bank kontynuuje strategie rozwoju kanaléw zdalnych
i automatyzacje proceséw kredytowych. W poréwnaniu z 2021 rokiem wzrost sprzedazy produktow
Banku w segmencie MSP w drodze decyzji automatycznych wzrést o 12,2%.

Nieustannie rozwijajac si¢, Alior Bank tworzy nowatorskie rozwigzania, ktére wyznaczajg trendy
w polskiej bankowosci. Nasze osiagniecia w zakresie najwyzszej jakosci obstugi, wprowadzania na
rynek innowacyjnych produktéw i ustug zdobywaja uznanie w Polsce i za granica. Alior Bank kazdego
roku otrzymuje wiele prestizowych nagréd i wyrdznien. Podczas siddmej edycji konkursu ,, Instytucja
Roku” kapituta konkursowa wyrdznita Alior Bank w az szesciu kategoriach: ,,Najlepsza obstuga w ka-
natach zdalnych”, ,Najlepsza obstuga w placéwce”, ,Najlepsza bankowo$¢ internetowa”, ,Najlepsza
aplikacja mobilna”, ,Najlepszy bank dla firm” i ,,Najlepszy zdalny proces otwarcia konta”. Ponadto az
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23 oddzialy Alior Banku zostaly nagrodzone tytutem ,,Najlepsza Placéwka Bankowa w Polsce”. Alior
Bank otrzymat gtéwna nagrode Retail Banker International Global Awards w kategorii ,,Best Banking
Use of AI”. Jury wyréznilo voicebota InfoNina oraz platforme analizy mowy. Alior Bank zostat laure-
atem Celent Model Bank Awards 2022 w kategorii ,,Obstuga Klienta”. Kapituta konkursowa docenita
organizacje za wdrozenie voicebota InfoNina oraz platformy analizy mowy. Alior Bank (podobnie jak
w 2021 r.) zostal pozytywnie oceniony przez ekspertow rynkowych, ktérzy w czerwcu 2022 r. przyznali
II nagrode za najlepszg oferte kredytu gotéwkowego w XIII edycji prestizowego plebiscytu ,,Ztoty
Bankier”. Dodatkowo w 2022 r., drugi rok z rzedu, Bank zostat laureatem nagrody Zloty Laur Klienta
w kategorii ,Bankowe Kantory Walutowe”. W konkursie ,,Najlepszy Bank 2022” organizowanym przez
»Gazete Bankowg” Alior Bank zwyciezyl w kategorii matych i §rednich bankéw komercyjnych.
Oferta dla klientéw biznesowych Alior Banku obejmuje m.in.:
« produkty kredytowe: limity debetowe w rachunku biezacym, kredyty obrotowe, kredyty in-
westycyjne, karty kredytowe,
o produkty finansowania handlu: faktoring z regresem, faktoring bez regresu, faktoring odwrot-
ny, akredytywy oraz gwarancje,
« pelng game produktow leasingowych - oferowanych przez Alior Leasing,
o produkty skarbowe: transakcje wymiany walut (réwniez wymiany walut na termin) oraz pro-
dukty pochodne,
« uslugi transakcyjne: wplaty i wyplaty gotowkowe, obstuge przelewow,
« produkty depozytowe: lokaty terminowe, rachunki biezace oraz pomocnicze.
« fundusze unijne i programy pomocowe,
» bankowos¢ transakcyjng i nowoczesne systemy bankowosci internetowej Alior Online dla mi-
krofirm i BusinessPro dla MSP i firm korporacyjnych.
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BFF Polska SA ) B FF

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za rok 2022 (w mln z1) | 961,179

Liczba pracownikéw Grupy w Polsce 190

Rok powstania 1985 (w 2016 roku Grupa rozpoczeta dziatal-

nos¢ w Polsce poprzez przejecie wiodgcego
podmiotu w zakresie finansowania stuzby
zdrowia i administracji publicznej)

Grupa docelowa klientow
W Polsce BFF oferuje swoje ustugi dla instytucji dzialajacych w obszarze ochrony zdrowia, samorza-
déw oraz dostawcédw wspotpracujacych z podmiotami administracji publiczne;.

Portfel oferowanych ustug

BFF Banking Group w Polsce oferuje:

« finansowanie krétko- i dlugoterminowe,
« faktoring bez regresu,

« finansowanie faktur.

Obszar dzialania

Grupa prowadzi dzialalnos¢ w 9 krajach w Europie, tj.: we Wloszech, Chorwacji, Czechach, Francji,
Gregji, Polsce, Portugalii, Stowacji i Hiszpanii.

Obroty faktoringu eksportowego (%) b.d.

Obroty faktoringu importowego (%) b.d.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Polska Federacja Szpitali

Polski Zwigzek Pracodawcéw Budownictwa
American Chamber of Commerce in Poland
Zwiazek Bankow Polskich

Dane kontaktowe ul. Kilinskiego 66 (Budynek B)

90-118 Lodz

tel. +48 42 272 31 00

info-pl@bft.com

OPIS

BFF Banking Group jest najwigkszym niezaleznym specjalistycznym podmiotem finansowym we
Wloszech i wiodaca instytucja w Europie. Specjalizuje si¢ w faktoringu i pozyczkach, ustugach zwia-
zanych z instrumentami kapitalowymi, bankowo$cia i ptatno$ciami korporacyjnymi. Grupa dziata we
Wloszech, Polsce, Hiszpanii, Portugalii, Sfowacji, Czechach, Grecji, Chorwacji i Francji.

BFF Banking Group rozpoczeta swoja dziatalnos¢ w Polsce w 2016 roku od przejecia wiodgcej
instytucji oferujacej finansowanie podmiotdw sektora publicznego oraz firm funkcjonujacych w branzy
ochrony zdrowia.

Aktywnos¢ na polskim rynku faktoringu oraz zarzadzania naleznosciami pozwala BFF Banking
Group wspiera¢ ptynnoé¢ finansowa zaréwno lokalnych instytucji dzialajagcych w obszarze ochrony
zdrowia, jak i samorzadéw oraz dostawcéw wspodtpracujacych z podmiotami administracji publiczne;.

W 2019 roku Grupa otworzyla réwniez oddzial bankowy.

BFF Banking Group w Polsce jest aktywna w trzech kluczowych obszarach:

« finansowanie krotko- i dtugoterminowe,

« faktoring bez regresu,

« finansowanie faktur.

Dodatkowe informacje na temat BFF Banking Group dostepne sa na stronie internetowej bff.com.
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BIBBY

FINANCIAL SERVICES

Bibby Financial Services sp. z o.0.

Biznes nabiera rozpedu
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotow faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 4.216

Liczba pracownikéw 102

Rok powstania firmy

Grupa docelowa klientow
Mate i $rednie przedsigbiorstwa.

Portfel oferowanych ustug
Faktoring krajowy (z regresem i bez regresu), faktoring eksportowy (z regresem, bez regresu), faktoring
odwrotny, faktoring dla transportu, faktoring masowy, faktoring cichy.

Obszar dzialania
Cata Polska.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 28% (1.186 mln zt)

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen British Polish Chamber of Commerce

Factors Chain International
Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe Al. Jerozolimskie 134

02-305 Warszawa

tel. +48 22 545 61 23

fax +48 22 545 61 22
info@bibbyfinancialservices.pl
www.bibbyfinancialservices.pl

OPIS

Bibby Financial Services sp. z 0.0. to niezalezna od banku firma, specjalizujaca si¢ w $wiadczeniu
ustlug finansowych dla sektora MSP, na polskim rynku od 2002 roku. Spétka jest czeécia brytyjskiego
holdingu Bibby Line Group Ltd., ktéry istnieje od 1807 roku. W sktad grupy Bibby Line wchodza
trzy podmioty oferujgce rozne ustugi: transport morski (Bibby Line Ltd.), ustugi logistyczne (Bibby
Distribution Ltd.) oraz ustugi finansowe (Bibby Financial Services).

Dzieki ponad 200-letniemu doswiadczeniu i najwyzszym standardom zarzadzania Bibby Line
Group zajmuje czolowa pozycje¢ w kazdym obszarze swojej dziatalno$ci. Firma ma biura w wielu kra-
jach, w tym w Wielkiej Brytanii, Irlandii, Polsce, Francji, Holandii, Niemczech, Czechach, Stowacji,
Malezji i Singapurze. Scista wspétpraca miedzy polska spotka a macierzysta firma zapewnia dostep
do najnowszych rozwigzan.

Bibby Financial Services oferuje swoim klientom rozwiazania majace na celu poprawe ptynnosci
finansowej oraz skuteczng kontrole nad naleznos$ciami, wlacznie z zabezpieczeniem przed niewyptacal-
noscia kontrahentéw. Oferta skierowana jest do firm produkcyjnych, handlowych i ustugowych, ktére
prowadzg sprzedaz z odroczonymi terminami platnoéci. Specjalizuje si¢ w kompleksowej obstudze,
obejmujacej finansowanie srodkéw zamrozonych w niezaptaconych fakturach, aktywne zarzadzanie
nalezno$ciami oraz egzekwowanie ptatnosci.

Wisréd produktow oferowanych przez firme znajduje sie faktoring krajowy i eksportowy z regre-
sem i bez regresu, a takze faktoring odwrotny dla branzy transportowej oraz faktoring dla matych firm.
Bibby Financial Services nieustannie rozszerza swoja oferte, aby sprosta¢ zréznicowanym i zmienia-
jacym sie potrzebom polskich przedsigbiorcow. Zapewnia szybkie podejmowanie decyzji, elastyczne
limity finansowania, przejrzyste procedury i indywidualny kontakt z doradcami.

Firma posiada trzy oddzialy w Polsce, ktore znajduja si¢ w: Warszawie, Poznaniu i Katowicach.
Ponadto Bibby Financial Services jest czlonkiem miedzynarodowego zrzeszenia faktoréw, Factors
Chain International.



BNP PARIBAS

FAKTORING

BNP Paribas Faktoring sp. z o.o.

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln z}) | 82.128

Liczba pracownikow 166

Rok powstania firmy 2004

Grupa docelowa klientow

Duze przedsiebiorstwa, korporacje, $rednie i mate firmy ustugowe, handlowe, rolno-spozywcze, z od-
roczonym terminem platnosci.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring niepelny, faktoring pelny, faktoring pelny z polisg Faktora, faktoring pelny z polisg Klienta,
faktoring pelny z polisg Faktora (zakaz cesji), faktoring odwrotny, program finansowania Dostawcow,
faktoring Pan Europen, Multi-Local, data faktoring — model rozliczen z Faktorem.

Obszar dzialania

Prowadzimy dziatalno$¢ na terenie catego kraju.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 23% (18.794 mln zt)
Obroty faktoringu importowego (%) 0,1% (72 mln zI)

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
Polski Zwigzek Faktorow
Dane kontaktowe ul. M. Kasprzaka 2

01-211 Warszawa

tel. +48 22 548 99 56
CSS-Faktoring@bnpparibas.pl
www.faktoring.bnpparibas.pl

OPIS

BNP Paribas Faktoring sp. z 0.0. jest spotka faktoringows, ktorej wlascicielem jest Bank BNP Paribas
nalezacy do miedzynarodowej grupy bankowej. Spotka nalezy do Grupy BNP Paribas Factoring, lidera
rynku miedzynarodowego, dysponujacego 50-letnim do$wiadczeniem oraz siecig spétek funkcjonuja-
cych w 17 krajach Europy, Azji i Afryki.

W Polsce BNP Paribas Faktoring sp. z 0.0. dziata od 2006 roku i jest jedng z najszybciej rozwi-
jajacych sie firm faktoringowych na rynku. Spotka jest cztonkiem Polskiego Zwigzku Faktoréw oraz
miedzynarodowego stowarzyszenia firm faktoringowych - Factors Chain International. Swojg oferte
kieruje do matych, srednich i duzych przedsigbiorstw produkcyjnych, handlowych, ustugowych oraz
rolno-spozywczych prowadzacych sprzedaz z odroczonym terminem platnosci. Zapewniamy klientom
zarzgdzanie nalezno$ciami oraz ich finansowanie, réwniez z mozliwoécig przejecia ryzyka wyptacalno-
$ci odbiorcow. W ramach ustugi rozliczamy naleznosci z odbiorcami klienta, a w przypadku zaistnienia
takiej potrzeby prowadzimy windykacje. Oferowane rozwigzania elastycznie dostosowywane sg do
potrzeb klientow. Korzystajac z doswiadczen $wiatowej grupy, Spotka oferuje rozwigzania réwniez
dla miedzynarodowych grup kapitatowych, ktérych celem jest jednolite podejécie do faktoringu we
wszystkich podmiotach. Multi-Local Solution umozliwia scentralizowane negocjowanie warunkéw
kontraktu, a w trakcie wspoétpracy korzystanie z jednolitego raportowania i aplikacji on-line, a takze
z konsultacji z naszymi doradcami zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i centralnym. Oferta Spotki jest
dostepna réwniez w Oddzialach Banku BNP Paribas na terenie catego kraju.
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Bank Ochrony Srodowiska SA

Departament Faktoringu

PROFIL B A N K

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (wmln z1) | 6.126

Liczba pracownikow 16 (dotyczy Departamentu Faktoringu)

Rok powstania firmy 2010 (dotyczy Departamentu Faktoringu)

Grupa docelowa klientow

Faktoring kierujemy zaréwno do matych, rednich firm, jak i duzych korporacji, prowadzacych ekspan-
sywna polityke zwickszania sprzedazy oraz przywiazujacych wage do profesjonalnej obstugi naleznosci.

Portfel oferowanych ustug
Faktoring krajowy i zagraniczny z regresem, faktoring z polisa, faktoring odwrotny. W kwietniu
2012 roku, postgpujac zgodnie z misjg - Rzetelny bank — w trosce o Ciebie i Nasze srodowisko, Bank
wprowadzil nowa formute faktoringu - ekoFaktoring.

Obszar dzialania

BOS Bank oferuje swoje ushugi faktoringowe w Centrach Biznesowych Banku. W kazdym Centrum
Biznesowym nasi doradcy we wspdlpracy z ekspertami i specjalistami w dziedzinie faktoringu sa
w stanie przygotowac najlepsze rozwigzania, w pelni dopasowane do indywidualnej sytuacji klienta.

Przynaleznos$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Zelazna 32

00-832 Warszawa

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 dziatan na rzecz ochrony srodowiska. W ciagu 32 lat dziatalnosci
BOS SA udostepnil w celu realizacji projektéw ekologicznych §rodki o wartoéci ponad 26,8 mld zt.
Laczna warto$¢ inwestycji stuzacych ochronie $rodowiska, zrealizowanych dzieki wsparciu Banku,
wyniosla ponad 56,5 mld zt.

Wieloletnia praktyka Banku w zakresie konstruowania rozwigzan 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 ekspertow i specjalistow w dziedzinie faktoringu, ktérzy znajduja najlepsze
rozwiazania, dostosowane do indywidualnej sytuacji klienta.

Zgodnie ze strategia Banku stawiamy na nasz wyréznik — ochrone $rodowiska. Stad pomyslt na
nowa formutle faktoringu - ekoFaktoring, ktory eliminuje obieg dokumentacji papierowej, dzigki cze-
mu jego uzytkownik ma szanse zminimalizowa¢ koszty zwigzane z drukowaniem i wysylka faktur.

Wiecej informacji na: https://www.bosbank.pl/korporacje/faktoring



BPS Leasing i Faktoring @ BPS I—eaSing i Faktoring

Grupa BFS

PROFIL

Wielko$¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln z1) | 1.079
Liczba pracownikéw 56
Rok powstania 2011

Grupa docelowa klientow
Oferta skierowana do szerokiego grona podmiotow gospodarczych, gléwnie z sektora matych i srednich
przedsiebiorstw.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring z regresem (niepetny), faktoring bez regresu z ubezpieczeniem (pelny), faktoring abonamentowy
oraz faktoring na finansowanie dostaw (odwrotny).

Obszar dziatania
BPS Leasing i Faktoring $wiadczy swoje ustugi na terenie calego kraju.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
Zwiazek Polskiego Leasingu

Dane kontaktowe ul. Grzybowska 81

00-844 Warszawa

tel. +48 22 57 81 400, kom. 697 223 533
SekretariatFaktor@bpsleasing.pl
www.BPSLeasing.pl/Faktoring

OPIS

BPS Leasing i Faktoring jest spotka produktowa Banku Polskiej Spétdzielczoéci — powstata w wyniku
polaczenia spotki BPS Leasing SA ze spotka BPS Faktor SA - oferujacg na terenie calego kraju zaréwno
produkty leasingowe, jak i faktoringowe. Dla wszystkich grup Klientéw: duzych, srednich i matych firm, a takze
mikroprzedsiebiorcéw oznacza to szybszy, prostszy i bardziej kompleksowy dostep do obu tych produktéw.

Usluga faktoringowa zapewniona przez BPS Leasing i Faktoring uzupelnia oferte produktéw kredytowych
bankowej Grupy BPS. Ma to na celu wzmocnienie pozycji konkurencyjnej bankowosci spétdzielczej w Polsce.
Uslugi faktoringu w BPS Leasing i Faktoring spelniajg standardy rynkowe, a w wielu aspektach mechanizmy
oferowane w zakresie produktu i rozliczen sg znacznie bardziej przyjazne niz u konkurencji. W oparciu
o kompleksowo$¢ i elastycznos¢ oferty BPS Leasing i Faktoring dopasowuje zakres ustugi do specyfiki i skali
dziatalnosci klienta.

BPS Leasing i Faktoring proponuje produkty faktoringowe dostepne na rynku w polaczeniu ze
$wiadczeniem ustug dodatkowych, takich jak: zarzadzanie i administrowanie naleznosciami, ich dochodzenie
oraz opcjonalnie rowniez przejecie ryzyka zaplaty za wierzytelno$¢ poprzez ubezpieczenie obrotu gospodarczego.
Spotka oferuje system faktoringowy do obstugi wierzytelno$ci umozliwiajacy rozliczanie ,per faktura”.
Zapewnia takze profesjonalng obstuge negocjacyjna, indywidualng biezaca obstuge operacyjna poprzez
dedykowanego opiekuna oraz samodzielnie dokonuje oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstwa.

Przedsigbiorcy coraz powszechniej korzystaja z ustug BPS Leasing i Faktoring, co z jednej strony
jest wynikiem szybkosci dziatania i umiejetnosci dopasowania ustug do zgtaszanych potrzeb, z drugiej
natomiast efektem konkurencyjnej ceny tej ustugi. Faktoring moze stanowi¢ takze uzupelnienie kredytu
krétkoterminowego, kredytu dla nabywcéw czy tez leasingu.

Spolka otrzymala liczne nagrody i wyrdznienia, sposrod ktérych na szczegélng uwage zastuguja:
»Laur Klienta Wyrdznienie” w kategorii ustugi faktoringowe, Certyfikat ,,Firma Godna Polecenia” oraz
»Wiarygodny Partner w Biznesie”, jak réwniez ,,Zoty Laur Klienta 2022”, co jest najlepszym potwierdzeniem
ugruntowujacej sie pozycji na rynku. Przynalezno$¢ do bankowej Grupy BPS gwarantuje Spotce odpowiednia
stabilno$¢ finansowa oraz mozliwos$¢ $wiadczenia ustug faktoringowych na terenie calego kraju. Spétka
moze pochwali¢ sie dynamicznym wzrostem poziomu sprzedazy i obrotéw, klasyfikujac ja na koniec 2021
roku na 18. miejscu listy firm faktoringowych w Polsce.
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Citi Handlowy CFt\I ha n d |OWV

PROFIL
Liczba pracownikow 2973 (stan na koniec 2022)
Rok powstania firmy 1870

Grupa docelowa klientow

Firmy o rocznych obrotach powyzej 60 mln zl, ktérym zalezy na poprawie ptynnosci oraz terminowo-
$ci platnosci na rzecz dostawcéw. Dopuszczalne s3 mniejsze obroty, jesli istnieje duzy potencjal wzro-
stowy firmy w okresie 2 lat.

Portfel oferowanych ustug

Produkty finansowania handlu, tj. Programy Finansowania Dostawcéw, faktoring wtasciwy/niewtasci-
wy oraz faktoring odwrdcony.

Obszar dzialania

Obsluga przedsiebiorstw polskich i miedzynarodowych.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Senatorska 16

00-923 Warszawa

tel. +48 22 657 72 00
www.citihandlowy.pl/poland/corporate/
polish/faktoring.htm

OPIS

Bank Handlowy w Warszawie S.A., dzialajacy pod marka Citi Handlowy (,,Bank”), jest najstarszym
bankiem komercyjnym w Polsce, obecnym na rynku nieprzerwanie od ponad 150 lat. Od 2001 roku
Bank jest czg$cig Citigroup - jednej z najwigkszych instytucji finansowych na swiecie. Wieloletnie do-
$wiadczenie Citi Handlowy na rynku krajowym, w polaczeniu z najnowoczesniejszymi rozwigzaniami
i zaangazowaniem miedzynarodowym Grupy Citi, pozwalaja na tworzenie unikatowej oferty ustug
bankowosci korporacyjnej, inwestycyjnej i detalicznej. Przynaleznos¢ do globalnej instytucji finan-
sowej zapewnia klientom Banku dostep do ustug finansowych w ponad 160 krajach i jurysdykecjach.

Citigroup $wiadczy ustugi finansowe dla okoto 200 mln klientéw indywidualnych, korporacyj-
nych, rzagdowych i instytucjonalnych. Oferta obejmuje produkty i ustugi finansowe takie, jak: ban-
kowo$¢ komercyjna i inwestycyjna, bankowo$¢ detaliczna, kredytowanie, ubezpieczenia, ustugi na
rynku papieréw wartosciowych i zarzadzanie aktywami. W zakresie bankowosci instytucjonalnej Bank
$wiadczy kompleksowe ustugi finansowe najwiekszym polskim przedsiebiorstwom oraz strategicznym
przedsiebiorstwom z silnym potencjalem wzrostu, jak réwniez najwiekszym instytucjom finansowym
oraz spotkom z sektora publicznego.

Citi Handlowy $wiadczy ustugi faktoringu od lat 90. XX wieku. Dzi¢ki nim przedsi¢biorstwa
mogg realizowaé ekspansywna strategie sprzedazy, korzysta¢ z bardziej elastycznych terminéw ptat-
nosci, a jednoczesnie zyskuja szybki dostep do srodkéw finansowych. Produkty finansowania handlu
oferowane przez Citi Handlowy obejmuja: faktoring klasyczny i dyskonto wierzytelnosci (z regresem),
faktoring odwrocony, faktoring wlasciwy (bez regresu) oraz finansowanie dostawcéw. Uruchomienie
programu finansowania dostawcow tworzy réwnoczeénie efektywny program lojalnosciowy, umozli-
wiajacy wzmocnienie relacji z wybranymi partnerami biznesowymi klienta.

Bank oferuje platformy elektroniczne, dzigki ktorym obieg dokumentéw oraz podejmowanie decy-
zji moga odbywac si¢ zdalnie. Dzieki przynaleznosci do Citigroup Bank ma do$wiadczenie w tworzeniu
struktur finansowania handlu obejmujacych kontrahentéw na catym $wiecie.

Wsparcie dla firm szukajacych bezpiecznych i efektywnych rozliczen transakeji handlowych oraz
budowanie swiadomo$ci w zakresie korzysci ptynacych z produktéw finansowania handlu sa priory-
tetem dla Citi Handlowy.



Coface Poland Factoring sp. z o.o. CD I 0 Ce

FOR TRADE
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zl) | 30.307 (wzrost 0 17%)

Liczba pracownikéw 53
2006

Rok powstania firmy

Grupa docelowa klientow

Coface Poland Factoring oferuje faktoring dla przedsigbiorstw o obrotach rocznych powyzej 5 mln zt.

Portfel oferowanych ustug

Strategia firmy - ze wzgledu na przynalezno$¢ do grupy ubezpieczeniowej — nakierowana jest gtéwnie
na faktoring pelny, ktory stanowil w 2022 r. az 87% obrotéw faktoringowych firmy (to najwyzszy
udzial wéréd faktorow w Polsce). W efekcie tego Coface jest trzecim w Polsce najwigkszym faktorem
oferujacym faktoring bez regresu, czyli najpopularniejsza forme faktoringu. Coface, jako drugi naj-
wiekszy dostawca ustug ubezpieczenia naleznosci na polskim rynku, posiada unikalne kompetencje
faczenia przejecia ryzyka niewyplacalno$ci odbiorcow oraz ich finansowania w ramach faktoringu.
Dzigki tego typu transakcjom klient ma mozliwo$¢ finansowania faktur z wydtuzonymi terminami
platnosci, jak réwniez pozbycia sie ryzyka niewyptacalnosci lub po prostu braku ptatnoéci odbiorcy.

Z kolei udziat faktoringu eksportowego w obrotach Coface na koniec 2022 r. to 20,5%. Dzieki
obecnosci na prawie wszystkich rynkach na swiecie Coface wspiera i zabezpiecza ekspansje zagranicz-
na polskich przedsigbiorcow, finansujac transakcje i przejmujac ryzyko braku zaplaty zagranicznych
odbiorcow wynikajace z przewlekltych opdznien czy upadtosci.

Produkt taczacy finansowanie z ubezpieczeniem naleznosci przeznaczony jest dla firm o obrocie
rocznym powyzej 5 mln zl i odbywa sie calkowicie na bazie ustug §wiadczonych przez grupe Coface.
Modutowy charakter umowy faktoringowej pozwala na zaoferowanie ustugi w réznorodnych warian-
tach, m.in.: faktoring pelny, niepetny lub mieszany, faktoring krajowy i eksportowy, faktoring z finanso-
waniem lub bez finansowania, faktoring ze wszystkimi lub wybranymi odbiorcami, faktoring odwrotny.

Obszar dzialania

W Polsce Coface ma centrale w Warszawie oraz oddzialy w: Katowicach, Poznaniu oraz Gdyni. Fakto-
ring eksportowy realizowany jest dzieki miedzynarodowej sieci oddzialéw Coface, dziatajacych w 100
krajach $wiata.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 20,5

Obroty faktoringu pelnego (%) 87,0

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
Dane kontaktowe Al Jerozolimskie 142 A
02-305 Warszawa

tel. +48 22 465 00 00
office-poland@coface.com
www.coface.pl

OPIS

Coface jest najwigkszym faktorem niebankowym w Polsce. Firma oferuje kompleksowg obstuge w czte-
rech obszarach: ubezpieczenia naleznosci, faktoringu, informacji gospodarczej i windykacji naleznosci
B2B. Dzieki temu Coface Poland Factoring moze wykorzysta¢ efekty synergii produktowej wszystkich
ustug. Wspélpraca z wltasng wywiadownia gospodarcza oraz ubezpieczycielem naleznoéci powoduje,
ze takie elementy, jak: ocena ryzyka, weryfikacja odbiorcéw lub uzyskanie limitéw kredytowych, staja
sie szybsze i prostsze.

W Coface z powodzeniem oferujemy faktoring pelny, oferowany w ramach modelu dwoch uméw,
w ktérym faktor i ubezpieczyciel naleza do jednej grupy kapitalowej. Klienci moga od poczatku osobno
negocjowa¢ warunki ubezpieczenia i faktoringu, zyskujac mozliwo$¢ petnej ochrony naleznosci i oferte
selektywnego finansowania odbiorcéw. Dodatkowe korzysci to m.in.: sprawniejszy proces decyzyjny
oraz optymalizacja kosztow.
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cFaktor

FINANSOWANIE BIZNESU

eFaktor SA

PROFIL

Wielko$¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zl) | 635

Liczba pracownikow 37

Rok powstania firmy 2015

Grupa docelowa klientow

Grupa docelows sa firmy z kategorii MSP od trzeciego miesigca dziatalnosci, ktére poszukuja finan-
sowania w zakresie od 200.000 zt do 15.000.000 zI. Akceptujemy kazda forme¢ prawna prowadzonej
dzialalnosci i koncentrujemy sie na firmach $wiadczacych swoje ustugi na terenie Unii Europejskiej.

Produkty:

« faktoring niepelny z regresem,

« faktoring z przejeciem ryzyka niewyplacalnosci odbiorcy - dla transakeji krajowych i zagranicznych,
« faktoring odwrotny,

« faktoring eksportowy,

« finansowanie pojedynczych faktur.

Obszar dzialania

Firma dziala na terenie catej Polski. Procesy odbywaja si¢ w 90% zdalnie: on-line, telefonicznie. Firma
dziala za posrednictwem stacjonarnego call center oraz Dyrektoréw Regionalnych na terenie catego kraju.

Wielkosé¢ obrotow w faktoringu eksportowym (%) |3

Wielkosé¢ obrotow w faktoringu importowym (%) |4

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Adama Branickiego 15
02-972 Warszawa

tel. +48 22 203 41 66
sekretariat@efaktor.com.pl
https://efaktor.com.pl/

OPIS

eFaktor SA jest spotka faktoringowa zapewniajgcg finansowanie matym i rednim przedsigbiorstwom,
alternatywne dla produktéw bankowych, takich jak: kredyt, pozyczka czy faktoring bankowy. Prze-
wagg firmy jest duza elastyczno$¢ w konstrukeji finansowania, maksymalnie uproszczony sposob
naliczania prowizji oraz profesjonalne wsparcie w przypadku zaktécen w przeptywach pienieznych.
Dla swoich klientéw firma stworzyta nowoczesny system wsparcia finansowania firm. Jego naj-
wiekszymi zaletami sa zaréwno maksymalna elastycznos¢ w konstrukcji finansowania, jak i profesjo-
nalne wsparcie w przypadku zaktdcen w przeptywach pienieznych, a takze dostosowanie do proceséw
zdalnych, dzieki platformie faktoringu on-line.
eFaktor oferuje swoim klientom finansowanie faktur w limitach od 200.000 zt do 15.000.000 z1.
Co wyréznia firme:
« natychmiastowe uruchomienie srodkéw,
o decyzja o finansowaniu w ciggu 24 godzin od otrzymania dokumentéw,
« innowacyjny sposob procesowania wnioskéw faktoringowych - w oparciu o 2 dokumenty po-
bierane od klienta,
« mozliwo$¢ finansowania:
« czedci obrotu (niektdrych faktur), a nawet czesci wystawionej faktury,
o calych kontraktéw i pojedynczych transakeji (faktur),
o faktur pochodzacych od tylko jednego kontrahenta,
o przejrzysty sposob naliczania statej prowizji,
« natychmiastowa reakcja na ewentualne problemy, wigkszos¢ decyzji zapada w tym samym dniu,
« platforma on-line.



Eurofactor Polska SA m ECU?QEIBAIC-I;QRGRICOLE

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zl) | 9.557

Liczba pracownikow 30

Rok powstania firmy 2011

Grupa docelowa klientow
Firmy rozliczajace si¢ na zasadach pelnej ksiegowosci, z sektora SME, Mid oraz Large Corpo.
Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy: z regresem lub bez regresu, bazujacy na polisie klienta, faktoring eksportowy, faktoring
odwrotny, faktoring portfelowy.

Obszar dzialania

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Zwirki i Wigury 18a, Business Garden 6 p.
02-092 Warszawa

tel. +48 22 560 74 20

biuro@eurofactor.pl

NIP: 5252510973

OPIS

Naszym wlascicielem jest Europejski Fundusz Leasingowy SA, ktory jest czescig Crédit Agricole Leasing
& Factoring (CAL&F). We wrzeéniu 2015 roku zmieniliémy nazwe z Crédit Agricole Commercial
Finance Polska SA na Eurofactor Polska SA, co bylo konsekwencja przyjetej przez CAL&F strategii,
zgodnie z ktérg wchodzace w sktad grupy spotki faktoringowe beda wystepowaty w Europie pod jedna
wspdlng nazwa EUROFACTOR.

Grupa Crédit Agricole jest 10. grupg finansowg na $wiecie, obecng w ponad 70 krajach, gdzie
jest wiodacym partnerem we wspieraniu klientdw w biznesowych projektach. W Europie do Grupy
Crédit Agricole nalezg spoltki faktoringowe, ktore tworzg jedng z najwiekszych grup faktoringowych.

Powstanie naszej spolki Eurofactor Polska SA jest dopelnieniem oferty silnej i stabilnej grupy
Crédit Agricole w Polsce, bazujac na jej wieloletnim do$wiadczeniu, mozemy koncentrowaé swoje
dzialania na oferowaniu nowoczesnych rozwigzan faktoringowych, profesjonalnej obstudze oraz na
budowaniu dtugoterminowych relacji z naszymi klientami.
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Faktoria sp. z 0.0 Fq Ktoriq )

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 1.848

Liczba pracownikéw 116
2017

Rok powstania

Grupa docelowa klientow

Mate i $rednie przedsiebiorstwa.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy (z regresem i bez regresu), faktoring eksportowy (z regresem, bez regresu), faktoring
odwroty, faktoring cichy, in-house faktoring, SPINGO (metoda platnosci ,kup teraz, zapta¢ pézniej”
dla platform e-commerce w handlu B2B).

Obszar dzialania
Cata Polska.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 9,9% (183 mln zl)
Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
Business Centre Club
Dane kontaktowe ul. Woloska 24

02-675 Warszawa

tel. +48 800 500 600
kontatk@faktoria.pl
faktoria.pl

OPIS

Faktoria powstata, aby wspiera¢ gtéwnie malych i §rednich, ale takze wigkszych przedsiebiorcow,
zapewniajac im plynno$¢ finansowg oraz zabezpieczenie w transakcjach handlowych. Faktoria to
polaczenie elastycznego fintechu o silnych fundamentach bankowych z najlepszymi doswiadczeniami
faktoringu w tradycyjnej formule.

Punktem wyjécia dla stworzenia marki Faktoria byly liczne rozmowy z przedsiebiorcami i préba
zrozumienia ich potrzeb. Propozycja Faktorii jest odpowiedzig na wyzwania, z ktérymi codziennie
musi mierzy¢ si¢ polski biznes.

Faktoring to kluczowy produkt w ofercie firmy, niemniej jednak jednym ze sztandarowych roz-
wigzan oferty jest takze SPINGO, tj. obstuga ptatnosci odroczonych na platformach sprzedazowych
e-commerce, ktéra pozwala placi¢ za zakupy firmowe w szybkim on-linowym procesie wyzwalanym
poprzez klikniecie jednego przycisku.

Faktoria jest czlonkiem Polskiego Zwigzku Faktoréw, gdzie aktywnie wspiera dzialania na
rzecz zwigkszania swiadomo$ci wagi wlasciwego zarzadzania naleznosciami i zobowigzaniami. Od
2022 roku jest takze cztonkiem Business Center Club.

Faktoria jest spotka corka Nest Banku.



FaktorOne S.A. 3 faktOr e

PROFIL

Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 720

Liczba pracownikéw 59

Rok powstania

Grupa docelowa klientow
Jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarcza; mikro, male, $rednie i duze przedsiebiorstwa.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy i zagraniczny bez przejecia ryzyka (niepelny). Faktoring typu ,ekspres” rowniez
w formie abonamentowej. Finansowanie do 3.500.000 zl.

Obszar dzialania

Obroty faktoringu eksportowego (%) b.d.

Obroty faktoringu importowego (%) b.d.

Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe FaktorOne S.A. w restrukturyzacji

ul. Przyokopowa 33

01-208 Warszawa

tel. +48 22 276 26 18, fax +48 22 327 09 80
www.faktorone.pl

OPIS

FaktorOne (dawniej Idea Money) wyréznia elastyczne podejscie do Klienta i najwyzsza jakos¢ obstugi.
Firma oferuje swoim Klientom - gléwnie przedsiebiorcom z sektora matych i $rednich przedsiebiorstw
(MSP) - szeroki wachlarz produktéw faktoringowych. Tym samym pomaga im w rozwoju biznesu,
zapewniajac ptynnoé¢ finansowa oraz $rodki na finansowanie zaréwno biezacych dzialan, jak i tych
wspierajacych rozwdj i inwestycje. Posiada nowoczesne rozwiazania IT do aplikowania o produkty
faktoringowe, zautomatyzowane procesy oceny ryzyka i monitorowania Klientéw oraz system ad-
ministrowania wierzytelno$ciami FaktorOne24. Wielokrotnie Firma zostata doceniona przez swoich
Klientéw. Odzwierciedleniem sg otrzymywane z tego tytulu nagrody. Od wielu lat Spétka otrzymuje
odznaczenie ,,Firma Przyjazna Klientowi”. Indywidualni opiekunowie Klientow stale stuzg swoja eks-
percka wiedzg i do§wiadczeniem.
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Faktorzy SA Fa ktO rzy

Spoldzielcza Grupa Bankowa
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych w 2022 roku (w mln zI) | 412,48

Liczba zatrudnionych pracownikéw 11

Rok powstania 2011

Grupa docelowa klientow

Przedsi¢biorstwa z segmentu malych i $rednich firm, w tym producenci, hodowcy i hurtownie zwigza-
ne m.in. z branzg spozywcza.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy z regresem, faktoring krajowy bez regresu, faktoring zagraniczny bez regresu, fakto-
ring zagraniczny z regresem, faktoring odwrotny, finansowanie kontraktow.

Obszar dzialania

Faktorzy SA oferuje swoje ustugi na terenie catego kraju — poprzez wlasne biura sprzedazy oraz sie¢
oddzialéw SGB Banku SA, a takze sie¢ Bankow Spotdzielczych zrzeszonych w SGB Banku SA.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe pl. Wiosny Ludéw 2
61-831 Poznan
office@faktorzy.com.pl
www.faktorzy.com.pl

OPIS

Spotka Faktorzy SA jest obecna na rynku ustug faktoringowych od czerwca 2011 roku. Od roku 2020
Faktorzy SA sa cze$cig Spoldzielczej Grupy Bankowej (SGB), jako spétka zalezna od SGB Banku SA.
Spolka $cisle wspdlpracuje z szerokim gronem Bankow Spoldzielczych i jednostek biznesowych zrze-
szonych w ramach Spéldzielczej Grupy Bankowej, zmierzajac do uzyskania pozycji Faktora pierwszego
wyboru dla klientéw bankowosci spotdzielczej. Celem dzialalnosci spotki jest swiadczenie komple-
mentarnych w stosunku do produktéw bankowych ustug finansowych w zakresie finansowania, mo-
nitorowania terminowosci splat i zarzadzania nalezno$ciami handlowymi dla klientéw poszukujacych
profesjonalnego wsparcia w tym zakresie.

Spélka oferuje peiny zakres ustug faktoringowych w oparciu o najwyzsze standardy i rynkowe
parametry wspolpracy. Dzieki przynalezno$ci do Grupy SGB mamy mozliwo$¢ zaoferowania kom-
pleksowej obstugi kazdego klienta, gdzie faktoring stanowi uzupelnienie wachlarza produktéw kre-
dytowych udostepnianych przez podmioty z Grupy SGB.

Nasza dzialalno$¢ opiera sie na pigciu filarach:

1. Klient w centrum uwagi,

2. Budowa wartosci Grupy SGB,

3. Cyfrowy rozwoj,

4. Efektywnos¢ i doskonaloé¢ operacyjna,

5. Profesjonalny i zmotywowany zespot.

Dzigki oferowanym rozwigzaniom, uwzgledniajacym indywidualne potrzeby klientéw oraz
sprawnosci w dzialaniu, spotka Faktorzy SA elastycznie reaguje i dostosowuje sie do zmieniajacych
sie potrzeb rynku.

Nasze atuty to:

o proste i przyjazne procedury,

« indywidualne podejécie do kazdego klienta,

o duza dostepnos¢ $wiadczonych ustug poprzez sie¢ okoto 200 Bankéw Spétdzielczych zrzeszo-

nych w SGB Banku SA i oddziatéw SGB Banku SA,

» wysoka elastycznos¢ w zakresie ksztalttowania warunkéw wspotpracy,

 poszukiwanie nowych rozwigzan zgodnych z oczekiwaniami klientow,

o szybki proces decyzyjny.



HSBC Continental Europe v
(Spotka Akcyjna) < ‘ } HSBC
Oddziat w Polsce

Departament Finansowania Handlu i Faktoringu

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 5.973

Rozpoczecie dziatalnoéci firmy 1865 — Grupa HSBC

2004 - HSBC Bank Polska SA

2019 - HSBC France (Spétka Akcyjna)
Oddzial w Polsce

2020 - HSBC Continental Europe (Spotka
Akcyjna) Oddzial w Polsce

Grupa docelowa klientow

Firmy o rocznych obrotach powyzej 400 mln zt (ze szczegdlnym uwzglednieniem firm z ekspozycja
miedzynarodowa: polskie firmy realizujace strategie ekspansji zagranicznej, spotki corki, firmy handlo-
we), 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 nieno-
tyfikowany krajowy i eksportowy bez regresu na podstawie polisy klienta.

Obszar dzialania

Europa: Wielka Brytania, Francja, Niemcy, Hiszpania, Grecja, Malta, Polska, Republika Czeska, Wto-
chy; Ameryka Potnocna: Kanada, USA; Ameryka Lacinska: Argentyna, Brazylia, Meksyk; Azja: Chiny,
Hongkong, Indie, Indonezja, Japonia, Korea, Malezja, Sri Lanka, Tajlandia, Tajwan, Wietnam, Singapur;
Australia; Bliski Wschdd i Afryka: Bahrajn, Egipt, Katar, Oman, RPA, Zjednoczone Emiraty Arabskie.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 65

Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen AHK, AmCham, BPCC, CIFFP, ZBP, PZF
Dane kontaktowe Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

tel. +48 22 354 05 00

firmy@hsbc.com

www.hsbc.pl

OPIS

HSBC Continental Europe (Spotka Akcyjna) Oddziat w Polsce jest czg¢scia Grupy HSBC, jednej z naj-
wiekszych organizacji bankowo-finansowych na $wiecie. HSBC zajmuje si¢ obstuga firm na ponad
65 rynkach, specjalizujac sie w dziedzinie finansowania handlu zagranicznego.

HSBC w Polsce oferuje kompleksowe ustugi finansowe dla instytucji i przedsiebiorstw, obejmujace:
bankowos¢ korporacyjna, obstuge handlu migedzynarodowego, faktoring, zarzadzanie srodkami pienigznymi
iaktywami, ustugi na rynkach kapitalowych, finansowanie oraz transakcje na rynku papieréw wartosciowych.

Grupa HSBC jest jednym z wiodacych faktoréw na §wiecie. Jest nagradzana w wielu kategoriach,
w tym za wysoka jako$¢ oferowanych ustug faktoringowych, m.in. przez magazyn , Trade Finance”,
w kategorii ,,Najlepszy Globalny Faktor”.

HSBC w Polsce $wiadczy ustugi faktoringowe zaréwno w dziedzinie rozliczen krajowych, jak
i zagranicznych. Eksperci banku rekomendujg forme faktoringu dostosowang do indywidualnych
potrzeb klienta, z szerokiego zakresu oferowanych rozwiazan: 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 dziatalno$¢ w Polsce i poza jej granicami, a dzieki globalnej obecno$ci
monitoruje nalezno$ci zagraniczne réwnie skutecznie, jak i krajowe.

3
=
N
i
3
N
=
2
=
c
2
N
O




3
=
N
i
3
N
=
3
~
=
2
N
9

Ifis Finance sp. z o.0. “:v Ifls flnance

Bancalfis
PROFIL

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 2.700
Liczba pracownikow (na 31.12.2021) 15
Rok powstania firmy 1999

Grupa docelowa klientow

Podmioty gospodarcze z grupy matych i $rednich przedsigbiorstw sprzedajace swoje produkty do sta-
tych odbiorcéw w Polsce i za granica (ze szczeg6lnym uwzglednieniem eksportu do Wloch i Rumunii).
Nie stosujemy Zadnych ograniczen co do rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

Portfel oferowanych ustug

Ifis Finance oferuje wsparcie finansowe i rozwigzania dopasowane do potrzeb klientow. Zarzadzanie naleznos-
ciami, zaliczkowanie faktur, finansowanie przysztych wierzytelnosci, ocena kontrahentow i przejecie ryzyka ich
niewyplacalnosci - to wybrane elementy, wkomponowane w oferowang przez nas obshuge faktoringows. Od nie-
mal 20 lat Ifis Finance finansuje rozwdj polskich MSP poprzez instrument finansowy, jakim jest faktoring. Dzieki
faktoringowi jeste$my w stanie zapewni¢ naszym klientom $rodki na rozwdj ich biznesu, spieni¢zajac nalezno-
$ci handlowe z tytutu wystawionych faktur wobec ich klientéw — przedsiebiorstw lub administracji publicznej.

Obszar dziatania
Bez ograniczen geograficznych na obszarze Europy.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 25

Obroty faktoringu importowego (%) 1

Przynaleznos$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Wiloska Izba Handlowo-Przemystowa w Polsce
Confindustra Polonia

Polska Izba Motoryzacji

Warszawska Izba Gospodarcza

Izba Przemystowo-Handlowa w Biatymstoku
Zwigzek Pracodawcow — Dzierzawcow

i Wlascicieli Rolnych

Dane kontaktowe ul. Wspélna 70, 00-687 Warszawa

tel. +48 22 525 82 00, fax +48 22 525 82 01
Ifis.finance@ifis.pl, www.ifis.pl

OPIS

Ifis Finance sp. z 0.0. jest polska spolka z siedziba w Warszawie, powstata w 2003 roku, cho¢ jej historia
formalnie zaczyna sie w 1999 roku. Specjalizujemy sie we wspieraniu Malych i Srednich Przedsigbiorstw
za pomocg ustug faktoringu. W 2006 roku zostala nabyta przez Banca Ifis Spa, jednego z gléwnych
»graczy” faktoringowych na wloskim rynku NPL.

Naszymi klientami sa firmy polskie i zagraniczne, dzialajace na rynku polskim, realizujace sprze-
daz zaréwno w Polsce, jak i za granica.

JesteSmy w stanie zaoferowac szeroka game ustug faktoringowych, m.in. finansowanie wierzytel-
nosci, zarzadzanie platnosciami i przejecie ryzyka niewyptacalnosci dtuznikéw. Dzieki wieloletniemu
doswiadczeniu i znajomosci polskiego rynku oraz uprzywilejowanej pozycji Banca Ifis na wloskim
rynku mozemy zaproponowaé profesjonalne i nowoczesne rozwigzania, bedace w stanie zaspokoi¢
potrzeby naszych klientéw, w oparciu o ich wymagania biznesowe.

Na polskim rynku jesteémy dobrze znani z indywidualnego podejscia do potrzeb klientow, oferu-
jac rozwigzania z zachowaniem najwyzszych standardoéw krajowych i europejskich. Oferujemy finan-
sowanie w PLN, EUR, USD, GBP, RON oraz innych walutach. Poprzez spotke zalezng Grupy Banca Ifis
intensywnie rozwijamy wspodtprace z firmami eksportujacymi do Rumunii, finansujac wierzytelnosci
w RON. Finansujemy sprzedaz zaréwno do grup odbiorcéw, jak i do pojedynczych kontrahentow.

Naszg misja jest wspieranie polskich i europejskich firm majace na celu zwigkszenie w bezpieczny
sposob, za posrednictwem ustug faktoringu, sprzedazy w Polsce i za granicg. Poza siedziba w Warszawie
Ifis Finance posiada swoje biura handlowe w Katowicach i w Bydgoszczy.



ING Commercial Finance Polska SA

PROFIL
Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 66.644
Liczba pracownikéw 112
Rok powstania firmy 1994

Grupa docelowa klientéw

Firmy dostarczajace produkty, towary lub $wiadczace ustugi, ktore poszukuja: finansowania odroczo-
nych termindw zaplaty oferowanych odbiorcom, poprawy ptynnosci finansowej i wiekszego bezpie-
czenstwa finansowego, poprawy bezpieczenstwa sprzedazy, w szczegdlnosci poprzez ubezpieczenie na-
leznosci, poprawy dyscypliny platniczej odbiorcow, przejecia przez wyspecjalizowang firme czynnosci
w zakresie zarzadzania portfelem naleznosci. Klienci mogg skorzysta¢ takze z finansowania on-line
poprzez portal ING Finansowanie Faktur: www.finansowaniefaktur.pl.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring z przejeciem ryzyka (bez regresu) lub bez przejecia ryzyka (z regresem), splaty naleznosci
handlowych krajowych lub zagranicznych odbiorcéw, wraz z finansowaniem naleznosci lub bez (fak-
toring obstugowy).

Faktoring wymagalno$ciowy z mozliwo$cig swobodnego decydowania o0 momencie sfinansowania na-
leznosci przed terminem jej wymagalnosci oraz z przeniesieniem na odbiorce kosztu finansowania po
terminie wymagalno$ci naleznosci.

Faktoring odwrotny / Supply Chain Finance z finansowaniem dostawcow.

Faktoring eksportowy.

Ustugi dodatkowe: przejecie obstugi polisy ubezpieczenia naleznosci zawartej przez klienta, inkaso na-
leznosci — monitowanie i egzekwowanie zaplaty, windykacja na zlecenie klienta, ewidencjonowanie
i rozliczanie wierzytelnosci, ptatnosci i korekt.

Obszar dzialania

Cata Polska — oddziaty w: Warszawie, Katowicach, Krakowie, Rzeszowie, Lublinie, Opolu, Czestochowie, Wroc-
fawiu, Poznaniu, Bielsku-Bialej, Bialymstoku, Gliwicach, Lodzi, Bydgoszczy, Gdansku, Szczecinie i Kielcach.

Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Malczewskiego 45
02-622 Warszawa

tel. +48 22 558 74 00

fax +48 22 558 74 90
marketing@ingcomfin.pl
www.ingcomfin.pl

OPIS

ING Commercial Finance Polska SA (dawniej Handlowy-Heller SA) powstala w 1994 roku jako pierwsza
na polskim rynku firma $wiadczgca kompleksowe ustugi w zakresie faktoringu. Od marca 2006 roku fir-
ma nalezy do migdzynarodowej Grupy ING - jednej z najwigkszych instytucji finansowych na swiecie.

ING Commercial Finance Polska SA jest jednym z lideréw rynku faktoringu w Polsce (14,7%
udzialu w rynku). Firma, poprzez polaczenie doskonalej znajomosci lokalnego rynku i dostepu do
sprawdzonych na caltym $wiecie rozwigzan biznesowych, oferuje nowoczesne produkty faktoringowe,
dopasowane do potrzeb firm o rdznej wielkosci — zaréwno mikrofirm, malych i §rednich przedsie-
biorstw, jak i duzych, miedzynarodowych korporacji.
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CUKE Finance 52 B KUKE Finance

Grupa PFR

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotow faktoringowych za 2022 rok (wmln z1) | 5.948

Liczba pracownikow 35

Rok powstania firmy 2014

Grupa docelowa klientow

Firmy produkcyjne, handlowe i ustugowe prowadzace sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci oraz
eksporterzy.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy (bez regresu, z regresem), faktoring eksportowy (bez regresu, z regresem), faktoring
odwrotny.

Obszar dzialania
Cata Polska.
Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Krucza 50

00-025 Warszawa

tel. +48 22 233 07 08
kontakt@kuke-finance.pl
www.kuke-finance.pl

OPIS

KUKE Finance zostala powotana do zycia w 2014 roku przez KUKE, ktora od ponad 30 lat ubezpiecza
transakcje handlowe polskich przedsigbiorcéw. Celem naszej dziatalnosci jest finansowanie naleznosci
zagranicznych i krajowych w ramach wszystkich dostepnych na rynku rodzajéw faktoringu, w szcze-
golnosci faktoringu pelnego, czyli z przejeciem ryzyka niewyptacalnoséci kontrahenta.

Dzigki wspotpracy z doswiadczonym ubezpieczycielem, jakim jest KUKE, mozemy kompleksowo
zarzadza¢ portfelem naleznosci naszych klientéw, oferujac w ramach jednego rozwigzania finansowanie
nalezno$ci, prowadzenie kont rozliczeniowych, monitoring i inkaso naleznoéci, a takze ubezpieczenie
naleznosci. Szczegdlny nacisk kladziemy na finansowanie naleznosci eksportowych. W oferowanych
przez nas rozwiazaniach znajduje si¢ faktoring eksportowy zabezpieczony gwarancjami KUKE wy-
stawianymi za naszych klientéw. Uczestniczymy réwniez w programie gwarancji splaty limitow fak-
toringowych oferowanym przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

Rozumiemy, ze kazdy klient jest inny. Staramy si¢ zatem dopasowac nasze rozwigzania do indy-
widualnych potrzeb firmy i jej profilu dziatalno$ci. Wiemy réwniez, jak wazna role w biznesie odgrywa
czas, dlatego zapewniamy szybka decyzyjnos¢, wsparcie klienta przez doswiadczony zespot specjalistow
oraz sprawng komunikacje on-line.



| " :
mFaktoring S.A. Iul Fa ktorlng

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (wmln z1) | 27.803

Liczba pracownikow 65

Rok powstania firmy 1995

Grupa docelowa klientow

Dla przedsiebiorcow, ktorzy:

« sprzedaja z odroczonym terminem platnosci,

» wspolpracuja ze stalymi odbiorcami,

« potrzebuja sprawnego, biezacego finasowania,

o chcg wzmocni¢ bezpieczenstwo finansowe sprzedazy.

Portfel oferowanych ustug

Produkty:

« faktoring z regresem, faktoring z przejeciem ryzyka niewyptacalnosci odbiorcy — dla transakgji krajowych
izagranicznych,

« faktoring w szybkich, uproszczonych $ciezkach decyzyjnych dla klientéw SME (decyzja nawet tego
samego dnia),

« zarzadzanie wierzytelno$ciami (nie jest wymagana cesja wierzytelnosci).

Uslugi: zarzadzanie naleznos$ciami w ramach oferowanych ustug faktoringu, ubezpieczenie naleznosci
i obstuga polis.

Siedziba mFaktoring znajduje si¢ w Warszawie. Obszar dzialania obejmuje calg Polske. Z oferta
mFaktoring, stanowigca nierozerwalng czes¢ oferty korporacyjnej mBanku, mozna zapozna¢ si¢ we
wszystkich oddzialach i biurach korporacyjnych mBanku.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 20,1

Obroty faktoringu importowego (udzial %) 2,9

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe Wieza mBank

ul. Prosta 18

00-850 Warszawa
kontakt@mfaktoring.pl

OPIS

mFaktoring jest czescig Grupy mBank. Dziata na rynku faktoringu w Polsce od 1995 roku, od poczatku
istnienia tej ustugi w Polsce.

mFaktoring zapewnia faktoring w najlepszym wydaniu, czyli finansowanie, profesjonalne
zarzadzanie naleznosciami, przejecie ryzyka wyplacalnosci odbiorcy, prowadzenie kont rozliczeniowych
odbiorcow i efektywna egzekucja nalezno$ci.

Siedziba mFaktoring znajduje sie w Warszawie. Obszar dziatania obejmuje calg Polske. Z oferta
mFaktoring, stanowiacg nierozerwalng cze$¢ oferty korporacyjnej mBanku, mozna zapozna¢ sie we
wszystkich oddziatach i biurach korporacyjnych mBanku.
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Bank Millennium SA i"enniu

Departament Faktoringu i Finansowania Handlu
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotow faktoringowych za 2022 rok (w mln z) | 27.291

Liczba pracownikow 47

Rok powstania firmy 2004 (od tego roku istnieje Departament Fakto-
ringu i Finansowania Handlu)

Grupa docelowa klientéw

Firmy $wiadczace ustugi, sprzedajace i kupujace towary/produkty z odroczonym terminem platnosci,
poszukujace poprawy plynnosci finansowej i bezpieczenstwa swoich transakgji.

Portfel oferowanych ustug

Rozwiazania faktoringowe, ktore pomagaja efektywnie zarzadza¢ ptynnoscia, poczawszy od faktoringu
klasycznego (niepetny, petny z polisa Klienta, z polisa Banku, samorzagdowy, Millelink, finasowanie
wierzytelnosci), faktoringu odwrotnego (programy finansowania dostawcéw), skonczywszy na rozwia-
zaniach hybrydowych polegajacych na powigzaniu faktoringu klasycznego z faktoringiem odwrotnym
i innymi produktami kredytowymi oferowanymi przez Bank.

Obszar dzialania
Caty obszar Polski obstugiwany za posrednictwem oddzialéw Banku.

Obroty faktoringu eksportowego (%) 14

Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International

Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Stanistawa Zaryna 2A

02-593 Warszawa

tel. 801 313 131
www.bankmillennium.pl/biznes/produkty/
faktoring

OPIS

Bank Millennium stanowi centrum Grupy Banku Millennium, w sktad ktérej wchodza: Millennium
Leasing, Millennium Bank Hipoteczny, Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych, Fundacja
Banku Millennium, Millennium Goodie.

Jeste$my ogdlnopolskim, nowoczesnym bankiem. Nasze ustugi oferujemy wszystkim segmentom
rynku poprzez sie¢ oddziatéw, sieci indywidualnych doradcéw i bankowos¢ elektroniczna.

W obszarze bankowosci przedsiebiorstw dazymy do tego, aby jak najlepiej zrozumie¢ wizj¢
i aspiracje naszych Klientéw. Dzieki temu wspieramy rozwdj ich biznesu, oferujac nie tylko dopaso-
wane rozwigzania w zakresie finansowania dziatalnosci biezacej oraz inwestycji, ale takze nowoczesne
cyfrowe rozwigzania, ktore utatwiaja bankowanie i oszczedzajg czas. Nasi Klienci wspoélpracujg nie
tylko z doswiadczonym Doradca Bankowym, ale dodatkowo maja wsparcie Zespolu Specjalistéw Pro-
duktowych (faktoringowych, leasingowych, bankowosci transakcyjnej, finansowania handlu, treasury)
oraz Specjalisty ds. srodkéw publicznych.

Dzialalno$¢ faktoringowa realizujemy w ramach banku. Nasze kompleksowe rozwigzania fak-
toringowe dopasowujemy do specyfiki dziatalno$ci firmy, opieramy na nowoczesnych rozwiagzaniach
cyfrowych, minimalizujgcych zaangazowanie Klientéw w czynnoéci operacyjne. Klientom, ktérzy
oczekujg automatyzacji proceséw wymiany danych, udostepniamy rozwigzania, ktdre umozliwiaja
komunikacje pomiedzy systemem finansowo-ksiegowym Klienta a systemem faktoringowym za po-
mocg ustug sieciowych (web-services).



Pekao Faktoring sp. z o.o. m | Pekao Faktoring

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (w mln zt) | 91.268
Liczba pracownikéow (2021) 158
Rok powstania 1998

Grupa docelowa klientéw

Wszystkie firmy spelniajace kryteria finansowania, posiadajgce portfel statych odbiorcéw, sprzedajace
swoje ustugi lub towary z odroczonym terminem platnosci.

Portfel oferowanych ustug

Faktoring krajowy: niepelny i pelny; faktoring eksportowy: niepelny i pelny; faktoring importowy
(gwarancja zaplaty); finansowanie wierzytelnoéci; faktoring dla jednostek samorzadowych; finansowa-
nie dostaw (reverse faktoring), dyskonto faktur; inkaso; windykacja; indywidualne programy i struktury
finansowania. W ofercie réwniez faktoring z gwarancja BGK.

Obszar dzialania

Caly kraj. Przedstawiciele Spotki znajduja si¢ w: Warszawie, Lodzi, Gdansku, Poznaniu, Szczecinie,
Wroctawiu, Katowicach, Krakowie, Wloctawku, Rzeszowie i Lublinie.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Factors Chain International
PKPP Lewiatan
Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe ul. Tomasza Zana 32b

20-601 Lublin

tel. +48 81 445 20 00

fax +48 81 445 20 02
kontakt@pekaofaktoring.com.pl

OPIS

Pekao Faktoring powstata w 1998 roku, jest najwigksza polska firmg faktoringows i zajmuje czotowe
miejsce w rankingach branzowych.

Pekao Faktoring jest dedykowang do dzialalno$ci faktoringowej spotka Banku Pekao, nalezgcego
do najwigkszych instytucji finansowych w naszej czesci regionu — Grupy PZU. Na bazie silnego zaplecza
kapitatowego i uznania na rynku krajowym i miedzynarodowym spétka §wiadczy ustugi faktoringowe
dla przedsigbiorstw. Pekao Faktoring rozwija sie, wykazujac dwucyfrowa dynamike wzrostu.

Do najwyzszego poziomu jakoéci ustug $wiadczonych przez Pekao Faktoring przyczyniaja sie:

o 25]at do$wiadczenia w obszarze faktoringu - Pekao Faktoring jest jednym z pionieréw fakto-
ringu w Polsce; w okresie swojej dziatalnosci spotka nabyta doswiadczenie, ktore jest wykorzy-
stywane w doskonaleniu produktéw i w codziennym $wiadczeniu ustug o najwyzszej jakosci;

o zaplecze kadrowe - wykwalifikowany, do$§wiadczony i odpowiedzialny zespdt pracownikow
gwarantuje wysoki standard ustug oraz kompetentne doradztwo;

« szeroka oferta produktowa — Pekao Faktoring oferuje kilkanascie rozwigzan w obstudze kra-
jowych i zagranicznych wierzytelnosci; oferta produktowa spo6tki zawiera wszystkie klasyczne
formy faktoringu oraz zindywidualizowane formy ustugi;

« innowacyjno$¢ - Pekao Faktoring konsekwentnie rozbudowuje swoja oferte produktows oraz
poszerza zakres i podwyzsza jako$¢ §wiadczonych ustug, a takze usprawnia procesy w sposob
ciagly;

o kompleksowos¢ rozwigzan — spétka od lat obstuguje klientéw z obszaru duzych, $rednich
i malych firm, a od grudnia 2021 roku wspiera klientéw z obszaru mikroprzedsiebiorstw.
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PKO Faktoring SA '"“ Fa ktOring

PROFIL
Wielkos¢ firmy
Kwota obrotow faktoringowych za 2022 rok (wmlnzt) | 31.428
Liczba pracownikow 150

Rok powstania firmy

Grupa docelowa klientéw

Male i srednie przedsigbiorstwa oraz klienci korporacyjni.

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, mikrofaktoring.

Obszar dzialania

Teren catego kraju.
Obroty faktoringu eksportowego (%) 12

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Dane kontaktowe al. Solidarnosci 171
00-877 Warszawa

tel. +48 22 422 35 50
kontakt@pkofaktoring.pl

OPIS

Spotka PKO Faktoring funkcjonuje na polskim rynku finansowym od 2009 roku. Zatrudniamy blisko
150 profesjonalistow z wieloletnim doswiadczeniem w zakresie faktoringu i bankowosci. Nasz zespot
zapewnia najwyzsza jakos¢ ustug dla matych i srednich przedsiebiorstw oraz korporacji.

Posiadamy ponad 2700 aktywnych klientéw. Rocznie finansujemy ponad 1 mln pojedynczych
wierzytelnosci o tacznej wartosci przekraczajacej 31,4 mld zlotych. Obecnie jeste$my juz 6. najwiek-
szym faktorem w Polsce.

Oferujemy ustugi faktoringowe tworzone w oparciu o indywidualne potrzeby klientéw. Bezpie-
czenstwo finansowe oraz stabilno$¢ dziatania gwarantuje nam przynalezno$¢ do Grupy Kapitalowej
PKO Banku Polskiego.



PragmaGO SA 'PRAGMAC;.C)®

PROFIL
Wielkos¢ firmy
Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (mln zl) | 1.630 (faktoring: 1.470)

Liczba pracownikéw 150
1996

Rok powstania firmy

Grupa docelowa klientow
Mikro, MSP.
Portfel oferowanych ustug online

Faktoring i finansowanie pojedynczych faktur, pozyczki on-line (finansowanie zakupéw firmowych,
podatkéw i ZUS), produkty embedded finance (m.in. platnosci odroczone dla biznesu, e-skonto, finan-
sowanie merchantow).

Obszar dzialania

Obroty faktoringu eksportowego (%) 5

Przynalezno$¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
E-Izba

Fintech Poland

Dane kontaktowe ul. Brynowska 72

40-584 Katowice

tel. +48 32 450 02 22
biuro@pragmago.pl
https://pragmago.pl/

OPIS

PragmaGO to niezalezna instytucja finansowa z ponad 25-letnim doswiadczeniem w finansowaniu
MSP na polskim rynku. Dzigki wlasnemu software house (PragmaGO.tech), od 2016 roku spétka reali-
zuje strategie on-line, dzigki ktorej przedsigbiorcy moga szybko, wygodnie i bez zb¢dnych formalnosci
zarzadzac¢ swojg plynnoscia finansows.

PragmaGO oferuje ustugi faktoringowe (w stalej umowie lub finansowanie pojedynczych faktur),
a takze pozyczki on-line oraz innowacyjne finansowanie embedded finance B2B. Spélka jest najwiek-
szym dostawca tego typu ustug na rynku polskim. Wspdtpracuje z ponad 140 partnerami, dostarczajac
im m.in. platno$ci odroczone dla biznesu (BNPL) w e-commerce.

W 2021 roku spotka zostala przejeta i dokapitalizowana przez Enterprise Investors, warto$¢ in-
westycji wyniosta 75 mln zt.

W 2022 roku PragmaGO dolaczyta do grona firm, ktére moga si¢ poszczyci¢ wspoétpraca z Eu-
ropejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju. Spotka pozyskata w ten sposob $rodki w ramach pozyczki
na rozwéj innowacyjnych produktéw finansowych dla polskiego sektora MSP.

W 2023 roku PragmaGO otrzymata tytut ,Fintech Roku” Cashless Fintech.

Nadrzednym celem spoiki jest dostosowywanie oferty w bezposredniej odpowiedzi na zmieniajaca
sie sytuacje na rynku MSP oraz oczekiwania i potrzeby klientéw. Misja PragmaGO jest wspieranie
polskich przedsigbiorcéw na co dzien.
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N Santander Factoring sp. z o.o. & Santander Factorin g
(-

N PROFIL

()

'; Wielkosé firmy

o Kwota obrotéw faktoringowych za 2022 rok (wmld z1) | 40,10

é Liczba pracownikow 108

2 Rok powstania firmy 2003

N

O

Grupa docelowa klientow

Mate, $rednie i duze przedsigbiorstwa (korporacje), globalne korporacje prowadzace sprzedaz towa-
réw/uslug z odroczonym terminem platnosci.

Portfel oferowanych ustug

Finansowanie naleznoéci (z regresem, bez regresu) w obrocie krajowym i zagranicznym. Finansowanie
zobowiazan (faktoring odwrotny). Program finansowania dostawcow i obstugi platnosci.

Obszar dzialania

Nasi doradcy dzialaja w lokalnych Centrach Biznesowych Santander Bank Polska SA w catym kraju,
dzieki czemu docieramy do kazdego klienta. Wykorzystujac relacje w Grupie, prowadzimy globalna
obstuge faktoringowa na potrzeby korporacji dzialajacych na skale migdzynarodowa.

Obroty ogoélem vs. rynek faktoringowy (%) 9

Obroty faktoringu eksportowego (%) 8

Obroty faktoringu importowego (%) 42

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen FCI

Polski Zwigzek Faktorow
Dane kontaktowe Al. Jana Pawla I1 17
00-854 Warszawa

tel. +48 2278291 73

fax +48 22 439 96 77
infolinia +48 22 526 54 00
faktor@santander.pl

OPIS
mﬂ Santander Factoring jest czescig Grupy Santander Bank Polska SA, jednej z najwigkszych grup finan-
wspieramy sowych i najwiekszego banku z kapitalem prywatnym w Polsce. Pomaga i wspiera swoich klientow
sukeesy klientow 1 rowadzeniu dziatalnosci biznesowej poprzez rozwigzania finansowe, ktére umozliwiaja poprawe
plynnosci. Kierujac sie zasadg, ze biznes przedsiebiorcy trzeba najpierw poznac i zrozumie¢, aby za-
proponowac rozwiazanie, pozostaje blisko klienta i dopasowuje sie do jego oczekiwan. Pakiet pro-
ponowanych ustug obejmuje finansowanie sprzedazy (faktoring nalezno$ci) do odbiorcéw polskich
i zagranicznych oraz zakupow (faktoring zobowiazan) od dostawcow dziatajacych w kraju i za granica.
o Program finansowania dostaw
W odpowiedzi na zapotrzebowanie klientéw Santander Factoring przygotowal wyrézniajace sie
na polskim rynku programy obstugi dostawcow oraz ptatnosci. Wedtug danych Polskiego Zwigz-
ku Faktoréw, od wielu lat jest liderem w finansowaniu taricucha dostaw, z 21% udzialem w rynku,
oraz jedng z czolowych instytucji faktoringowych w Polsce z najwiekszym saldem finansowym.
« Faktoring mi¢edzynarodowy
Mocny filar spélki to finansowanie biznesu miedzynarodowego, wspdtpraca z miedzynarodowymi
instytucjami finansowymi, wspieranie globalnej obstugi korporacji dziatajacych na wielu rynkach,
finansowanie zarowno dziatalnosci eksportowej, jak i importowej swoich klientéw na catym $wiecie.
o Wsparcie dla przedsiebiorcow
Wspotpraca z towarzystwami ubezpieczeniowymi oraz $wiatowymi organizacjami faktoringowy-
mi pozwala na stosowanie nietypowych rozwigzan w zabezpieczaniu wymiany handlowe;j. Scista
wspdlpraca z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK) w zakresie gwarancji ptynno$ciowych dla



faktoringu umozliwita spétce rozbudowanie rozwigzan wspierajacych przedsigbiorcéw — Santander

Factoring osiagnal pozycje krajowego lidera pod wzgledem warto$ci uruchomionych gwarancji.
o Nowe technologie

Spotka wykorzystuje najnowsze technologie w ustugach finansowych. Priorytetem Santander

Factoring jest zadowolenie i lojalnos¢ klientow, dlatego nieustannie wprowadza udoskonalenia

oraz innowacyjne rozwigzania, ktére pomagajg dbac o finanse przedsiebiorstw.
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PROFIL

Liczba pracownikow 35

Rok powstania firmy
Grupa docelowa klientéw

Mikro, mate i §rednie przedsiebiorstwa.
Portfel oferowanych ustug

Faktoring wierzytelno$ciowy on-line.
Obszar dzialania
Polska.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow
Konferencja Przedsiebiorstw Finansowych
w Polsce

Dane kontaktowe ul. Nowogrodzka 68
02-014 Warszawa
tel. +48 22 113 42 00
https://smeo.pl

OPIS

SMEO to innowacyjna firma z sektora Financial Technology (FinTech) od ponad 6 lat dostarczajaca
faktoring cyfrowy — produkt wypetniajacy luke pomigdzy trudno dostepnymi ustugami bankow i tra-
dycyjnych firm faktoringowych a potrzebami mikroprzedsiebiorcow.

Misjg SMEO jest wspieranie rozwoju polskich przedsigbiorcéw poprzez dostarczanie im dodatko-
wego zrédla finansowania w postaci faktoringu. Spétka posiada wsparcie dwdch poteznych inwestoréw
strategicznych (Finch Capital oraz Precapital), dzigki ktorym moze jeszcze skuteczniej wspierac polskie
firmy w rozwoju.

Dzieki innowacyjnym rozwigzaniom technologicznym wykorzystujacym Big Data oraz sztuczng
inteligencje (AI) SMEO moze btyskawicznie i bezpiecznie okresla¢ zdolnos¢ faktoringowa réwniez dla
Klientow bez historii kredytowej. Spotka oferuje finansowanie takze tym firmom, ktére nie maja szans
na uzyskanie go w sektorze bankowym z powodu krotkiego stazu dzialtalnosci, niewielkich zadtuzen
czy op6znien w ZUS lub Urzedzie Skarbowym. W SMEO mogg liczy¢ na finansowanie do 2.000.000 zt.

To wiaénie zastosowanie przelomowych technologii, a takze elastyczne i indywidualne podej-
$cie do Klientéw stanowia najwickszg przewage firmy. W SMEO nie ma skomplikowanych procedur,
formalno$ci zostaly uproszczone do niezbednego minimum, a caly proces wnioskowania odbywa sie
w 100% on-line, bez konieczno$ci pojawiania si¢ w oddziale czy dostarczania papierowych dokumen-
tow. Decyzje o przyznaniu finansowania Klient otrzyma nawet w mniej niz minute, a przelew srodkéw
dotrze na jego konto w ciggu od 5 minut do maksymalnie 24 godzin.

Przewaga firmy jest rowniez pelna transparentno$¢ i krotka, maksymalnie uproszczona Tabela
Optat i Prowizji. Prowizja naliczana jest dziennie, wigc przedsigbiorcy placg tylko za faktyczny czas
korzystania z faktoringu. Catkowity koszt finansowania mozna wyliczy¢ z pomocg wygodnego kal-
kulatora jeszcze przed podpisaniem umowy.

W 2022 roku SMEO zostato Laureatem Programu Firma Przyjazna Klientowi. Spotke nagrodzono
tez w kategorii ,,Biznesowy produkt roku 2021” w plebiscycie Loan Magazine Awards. Firma otrzymala
tytul ,,Faktor roku 2018” za mikrofaktoring on-line - innowacyjny produkt SMEO doceniono za naj-
wyzsze standardy i nowoczesne podejscie do Klienta.



Asseco Business Solutions SA C]J-J- 'E l: ':l

BUSINESS SOLUTIONS

PROFIL
Wielkos¢ firmy

Rok powstania firmy 2007 (w obecnej formie prawnej)

Grupa docelowa klientéw

Faktor by Asseco to system do kompleksowej obstugi transakeji faktoringowych, zaprojektowany z mysla
o podmiotach zajmujacych sie finansowaniem wierzytelnoéci: firmach faktoringowych, instytucjach
finansowych i bankach. Faktor by Asseco od 20 lat wspiera uzytkownikéw, wsrod ktorych znajduja sie:
Pekao Faktoring, Santander Factoring, BOS Bank, Bank Millennium, BPS Faktor czy KUKE Finance.
Portfel oferowanych ustug

System Faktor wchodzi w sklad ekosystemu faktoringowego Asseco Business Solutions, obstugujacego
poszczegodlne zadania procesu faktoringowego (Faktor, Faktor WEB, Transfer Matching, Faktor Data
Exchange, Faktor API, Softlab ERP).

Oprocz szerokiego wachlarza typowych funkcjonalnosci system wyposazony jest w aplikacje webowa
dla faktorantéw i kontrahentdw, platforme automatycznej wymiany danych z systemami finansowo-
-ksiegowymi faktorantow, a takze platforme wspomagajaca rozliczanie platnoéci. Dzieki temu faktorzy
moga wybra¢ optymalny dla ich potrzeb biznesowych pakiet rozwigzan.

Obszar dzialania

Asseco Business Solutions specjalizuje si¢ w produkcji rozwigzan informatycznych dla przedsigbiorstw.
Oferta firmy obejmuje programy do obstugi transakeji faktoringowych, systemy klasy ERP i HR, roz-
wigzania SFA oraz platformy wymiany danych handlowych, a takze rozwiazania dla MSP.

Firma nalezy do miedzynarodowej Grupy Asseco, wiodacego dostawcy oprogramowania wlasnego na
rynku europejskim. Od 2007 roku Asseco Business Solutions jest notowane na GPW w Warszawie, a od
2018 roku wspdtpracuje z Polskim Zwigzkiem Faktoréw (PZF). Funkcja Partnera Wspierajacego PZF
potwierdza silng pozycje Asseco BS na rynku dostawcow oprogramowania dla instytucji faktoringowych.

Dane kontaktowe ul. Konrada Wallenroda 4c
20-607 Lublin

tel. +48 81 535 30 00
info@assecobs.pl

OPIS

System Faktor odpowiada za gromadzenie, przechowywanie oraz przetwarzanie danych dotyczacych
transakeji faktoringowych. Zadaniem aplikacji jest wspieranie dziatalnoéci transakcyjnej, analitycznej,
zarzadczej oraz automatyzacja elektronicznej wymiany danych z kontrahentami. Aplikacja pozwala
na kompleksowe rozliczanie transakcji, tacznie z generowaniem dokumentdéw i raportéw oraz pelni
role centrum informacyjnego dla oséb obstugujacych transakcje.

System wspiera wszystkie typy faktoringu (m.in. krajowy, eksportowy, importowy), a takze rozne
jego formy i rodzaje, m.in. klasyczny, odwrotny, peiny, niepelny, ubezpieczony.

Faktoranci moga korzysta¢ z systemu na réznych urzadzeniach dzieki dostepowi do aplikacji
przez przegladarke.

Na podstawie danych PZF rozwigzanie Faktor by Asseco obstuzyto w 2021 roku ponad 40% trans-
akcji faktoringowych zrealizowanych w Polsce przez czlonkéw PZF.

Wiegcej informacji: www.assecobs.pl
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Gl’Upa BIK InfoMenitor Digital Fingerprints

GRUPA BIK
PROFIL

Wielkos¢ firmy

Biuro Informacji Kredytowej — 1997 r.
Rejestr Dluznikow BIG InfoMonitor — 2004 .
Digital Fingerprints — 2017 r.

Rok powstania firmy

Grupa docelowa klientow

« Instytucje finansowe i firmy finansujgce przedsigbiorcéw oraz osoby fizyczne: banki komercyjne, banki
spoldzielcze, SKOK-i, instytucje pozyczkowe, firmy faktoringowe, ubezpieczeniowe, telekomunikacyjne,
leasingowe, e-commerce, infrastrukturalne.

» Konsumenci i mikroprzedsiebiorcy.

Portfel oferowanych ustug

« Rozwigzania dedykowane na potrzeby oceny ryzyka kredytowego oraz fraudowego, m.in.: Sektorowa
Platforma Biometrii Behawioralnej, Platforma Antyfraudowa BIK, Platforma Cyber Fraud Detection
BIK, Baza Informacji — Weryfikacja.

« Produkty wspierajace sprzedaz — analizy branzowe, geograficzne, benchmarki itp.

Obszar dzialania
Dzialalno$¢ na terenie calego kraju oraz za granica w przypadku rozwigzania zwigzanego z biometrig
behawioralna.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktorow

Konfederacja Lewiatan

Zwiazek Polskiego Leasingu

Krajowy Zwigzek Bankow Spotdzielczych

Zwigzek Przedsigbiorstw Finansowych w Polsce
Zwiazek Bankow Polskich

Association of Consumer Credit Information Suppliers

Dane kontaktowe ul. Z. Modzelewskiego 77a

02-679 Warszawa

tel. +48 22 310 44 44

psn@bik.pl
www.bik.pl/korporacje-finanse/firmy-faktoringowe

OPIS

Grupa BIK, w ktorej sktad wchodzg: Biuro Informacji Kredytowej (BIK), Rejestr Dluznikéw BIG
InfoMonitor oraz Digital Fingerprints, stanowi najwieksze zrédlo informacji kredytowej i gospodar-
czej w Polsce. Gromadzi i udostegpnia informacje o tym, jak uczestnicy rynku - osoby fizyczne oraz
podmioty gospodarcze - realizuja swoje zobowiazania kredytowe i finansowe. Dziala na rzecz calego
systemu bankowego w Polsce, a ponadto jej dane s3 istotnym elementem w procesach biznesowych
innych sektoréw, stuzy jako wazne narzedzie do analiz i oceny wiarygodnosci klientéw dla rynku
firm faktoringowych.

BIK, ktorego akcjonariuszami s wiodace banki w Polsce oraz Zwigzek Bankéw Polskich (ZBP),
dziala w oparciu o Ustawe Prawo bankowe. BIK jako jedyna tego typu instytucja w kraju zarzadza
unikalna bazg, do ktdrej dane o kredytach, pozyczkach, zaangazowaniach leasingowych i faktorin-
gowych systematycznie przekazuje blisko 750 instytucji, w tym wszystkie banki komercyjne i spol-
dzielcze, SKOK-i oraz zdecydowana wiekszos$¢ instytucji pozyczkowych zaréwno tych dziatajacych
on-line, jak i finansujacych w modelu tradycyjnym, firm leasingowych oraz faktoringowych. Biuro
to najwigksze zrédlo wiedzy o 25 mln klientach indywidualnych oraz 1,4 mln firm, w tym o 845 tys.
mikroprzedsiebiorcow.

Oprocz swoich unikatowych danych, BIK poprzez wspétprace ze swoja spotka corka — Rejestrem
Dtuznikéw BIG InfoMonitor - zapewnia dostep do jeszcze szerszej informacji, m.in. z firm teleko-
munikacyjnych, ubezpieczeniowych, pozyczkowych, leasingowych, faktoringowych, windykacyjnych



oraz z jednostek samorzadu terytorialnego. Dane te dotyczg informacji o moralnosci ptatniczej kon-
sumentow i firm.

BIG InfoMonitor dziata zgodnie z Ustawg o udostepnianiu informacji gospodarczych i wymianie
danych gospodarczych, przyjmuje, przechowuje i udostepnia informacje o przeterminowanym zadtu-
zeniu os6b i firm (informacje negatywne) oraz informacje o zobowigzaniach ptaconych w terminie
(informacje pozytywne). Przewaga spotki BIG InfoMonitor, jako jedynego z szeéciu BIG-6w w kraju,
jest wylaczny dostep do baz danych BIK i ZBP, dzigki czemu dostarcza przedsigbiorcom najszersza
wiedze o wiarygodnosci finansowej kontrahentéw na rynku.

Digital Fingerprints, polska firma technologiczna preznie dzialajaca od 2017 roku na rynku cy-
berbezpieczenstwa, dotaczyta do Grupy BIK 1 czerwca 2022 roku. Skupia swoje dziatania wokot ustug
zwigzanych z uwierzytelnianiem uzytkownika. Dzigki mechanizmom z obszaru biometrii behawio-
ralnej dostarcza innowacyjne rozwigzania, zwigkszajgce bezpieczenstwo, bez wplywu na uzytkownika
(UX). Ustugi oferowane przez Digital Fingerprints sg zgodne z wymogami RODO, spelniajg warunki
PSD2, sg uznane przez EBA jako silny czynnik uwierzytelniania (SCA). System ciaglej biometrii be-
hawioralnej stanowi technologie wykorzystang w Platformie Biometrii Behawioralnej BIK. Platforma
jest jedynym na rynku sektorowym rozwiagzaniem, ktdre znaczaco zwieksza bezpieczenistwo transakeji
i danych dla catego sektora bankowego.
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Comarh 5 COMARCH

PROFIL
Rok powstania firmy 1993
Liczba pracownikéw ponad 7000

Grupa docelowa klientow

Oprogramowanie Comarch Factoring skierowane jest do bankow, firm faktoringowych, fintechéw oraz
ich klientéw koncowych. Ze wzgledu na dostepnos¢ modelu ,,Pay as you grow” skorzysta¢ z niego moga
nawet niewielcy faktorzy, ktérzy w miare rozwoju firmy oraz wigkszych potrzeb majg mozliwoé¢ sko-
rzystania z szerszego wachlarza dostepnych serwiséw. Comarch obstuguje wszystkie dostepne na rynku
produkty faktoringowe i posiada referencje od renomowanych faktoréw: BNP Paribas Faktoring, Bank
DnB NORD, Coface, Getin Bank i wiele innych.

Portfel oferowanych ustug

Comarch proponuje branzy faktoringowej dwa modele wspétpracy: Comarch Factoring Platform, dostepny
w modelu on-premise, oraz Comarch Cloud Factoring, dostepny w modelu abonamentowym. Dzigki
wsparciu kompleksowych procesow koszt i naktad pracy firmy faktoringowej sa ograniczone do minimum,
a klienci ustug faktoringowych moga zarzadza¢ calym cyklem zycia faktury bez zbednych formalnosci.
Przejrzyste i uproszczone raporty sprawiaja, ze obstuga umowy faktoringowej jest prosta i intuicyjna.

Obszar dzialania

Comarch jest globalnym integratorem, twérca innowacyjnych rozwigzan i systeméw IT, ktérych celem
jest optymalizacja proceséw operacyjnych i biznesowych. Dziala na caltym $wiecie, w takich branzach,
jak: finanse, bankowo$¢, ubezpieczenia, telekomunikacja, administracja publiczna, IoT i wiele innych.
Dzi$ Comarch jest wiodaca firma informatyczng zatrudniajaca ponad 7000 do$wiadczonych inzynieréw
IT, konsultantéw biznesowych i specjalistow. Przeprowadzil tysigce udanych projektéw oraz wdrozenia
oprogramowania w kilkudziesigciu tysigcach firm na calym $wiecie. Od 2021 roku Comarch jest Part-
nerem Wspierajagcym Polskiego Zwigzku Faktorow.

Dane kontaktowe al. Jana Pawtla II 39a
31-864 Krakow

tel. +48 12 64 61 000
fax +48 12 64 61 100

OPIS

Firma Comarch, zalozona w 1993 roku w Krakowie, szczyci sie statusem jednego z wiodacych produ-
centéw oprogramowania w Europie. Zatrudnia ponad 7000 pracownikéw na $wiecie i ma na koncie
tysigce projektow zrealizowanych dla najwiekszych globalnych marek.

Czerpigc z 20-letniego do$wiadczenia w branzy, wchodzacy w sklad Grupy Kapitalowej Comarch
sektor Finanse, Bankowo$¢, Ubezpieczenia specjalizuje si¢ w tworzeniu zaawansowanych rozwia-
zan w zakresie oprogramowania i systeméw informatycznych dla cenionych instytucji finansowych:
ubezpieczycieli, bankéw, funduszy emerytalnych i inwestycyjnych, doméw maklerskich czy spétek
zarzadzania aktywami.

Kompetencje specjalistow Comarch zyskaly uznanie na arenie miedzynarodowej, przynoszac
bogate portfolio klientéw z ponad 30 krajow. Na liscie klientéw znajduja sie: BNP Paribas, Société
Générale, Ergo, NBB, Oney, Nedbank, Allianz oraz wiele innych firm.
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CRIF sp. z o.0. ‘I l’

Togetiher fo the next feve/

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Rok powstania firmy 1988 - zalozona w Bolonii (Wtochy), CRIF jest
obecna na arenie miedzynarodowej, dzialajac
na czterech kontynentach: Europa, Ameryka,
Afryka i Azja.

Grupa docelowa klientow

Obszar finansowy, e-commerce, sektor pozafinansowy (TSL), telekomunikacja i nowe technologie.

Portfel oferowanych ustug
Rozwigzania CRIF pozwalajg na szybka identyfikacje klienta i ocene jego wiarygodnosci finansowej,
a takze zapobieganie wyludzeniom i optymalizacje proceséw zarzadzania ryzykiem finansowym. CRIF
zapewnia szybki dostep do informacji biznesowych i finansowych o wybranym podmiocie z ponad 230
krajow na calym $wiecie, te kompleksowe informacje sa przetwarzane w utamkach sekund, w postaci
raportow on-line.

Dzigki licencji AISP, waznej w 31 krajach, CRIF umozliwia korzystanie z informacji dostepnych na
kontach bankowych klientéw biznesowych i indywidualnych.

CRIF oferuje przejscie na zréwnowazony rozwoj dzieki danym i informacjom gromadzonym za posred-
nictwem innowacyjnej platformy cyfrowej.

Obszar dzialania

Miedzynarodowy.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

Zwigzek Przedsigbiorstw Finansowych w Polsce
(ZPF)

Polski Zwigzek Instytucji Pozyczkowych (PZIP)
Polsko-Niemiecka Izba Przemystowo-Handlowa
(AHK Polska)

Izba Gospodarki Elektronicznej (e-Commerce
Polska)

Fundacja Rozwoju Rynku Finansowego (FRRF)
ACCIS Data for Credit

Dane kontaktowe ul. Lublanska 34

31-476 Krakow

tel. +48 609 320 274

Magdalena Dzwigala-Basis

OPIS

CRIF sp. z 0.0. jest najlepszym na rynku polskim Zrédltem danych, analityki, zautomatyzowanych
decyzji we wszystkich obszarach rynku finansowego i pozafinansowego, e-commerce, telekomunika-
cyjnego i nowych technologii.

Spotka oferuje rozbudowang game skutecznych narzedzi do wszechstronnej analizy ryzyka. Do-
starcza gotowe produkty w obszarze Big Data, oparte o integracje niestrukturalnych zbioréw danych
budowanych z Partnerami. Rozwigzania CRIF umozliwiajg inteligentna identyfikacje oséb i firm oraz
powigzan miedzy nimi, integracje wszystkich znaczacych Zrédet danych, a takze zastosowanie indy-
widualnych modeli oceny scoringowej oraz regul wykrywajacych proby wyludzenia.

Wiegcej informacji: www.crif.pl; https://synesgy.pl/
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SERIF

BIURDO INFORMACJI
GOSPODARCZEJ SA.

ERIF Biuro Informacji Gospodarczej SA

PROFIL
Wielkos¢ firmy

Rok powstania firmy 2003

Grupa docelowa klientow

ERIF tworzy wielobranzowa platforme wymiany informacji gospodarczych, ktora stanowi silne wsparcie
w prowadzeniu biznesu i ocenie ryzyka zwigzanego z zawieraniem i egzekwowaniem umow. Z naszych
rozwiazan korzystaja: banki i podmioty pozyczkowe, firmy telekomunikacyjne, leasingowe, faktoringowe,
wierzyciele wtorni, e-commerce i pozostale.

Portfel oferowanych ustug

Ocena ryzyka Zachowania klienta
Weryfikacja zachowah Sedzenie zachowah
platniczych dzigki rynkoveych daieki
infarmacii gespodarczej 1G Tracking
QERIF

Antyfraud Dane  rejestréw
Detelcia frauddw publicznych
mioliwa za sprawa Sprawdzanie tozsamosci
3 w bazie PESEL/ZGONY
Wsparcle windykacji
Dzleki kompleksowemu rozwigzaniu
BiGwin

Obszar dzialania

Prowadzimy dzialalno$¢ na terenie calego kraju.
Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen (stan na [PANGYRSSvAEEIINATSINENN O d
31.06.2023): Polska Konfederacja Pracodawcéw Prywatnych
Lewiatan

Association of Consumer Credit Information
Suppliers

Polski Zwigzek Faktorow

Polski Zwigzek Instytucji Pozyczkowych

Dane kontaktowe Al. Jerozolimskie 100
00-807 Warszawa

tel. +48 22 594 25 30
www.erif.pl

Grupa CRIF

OPIS

ERIF jest kompleksowym i réznorodnym zrédlem wiedzy na temat kondycji finansowej i zachowan
platniczych konsumentéw, podmiotéw gospodarczych oraz instytucji. W bazie ERIF zgromadzone
sa i udostepniane informacje o terminowym wywiazywaniu si¢ ze zobowigzan, ale réwniez o nieure-
gulowanych platno$ciach firm i konsumentéw. Dzieki tej wiedzy klienci moga skutecznie wzmacniaé
swoje modele scoringowe i procesy oceny ryzyka kredytowego oraz podejmowac bezpieczne decyzje
np. o udzieleniu kredytu.

Ponadto ERIF jest liderem rynku w zakresie nieprzerwanej historii gromadzenia i liczby posia-
danych informacji pozytywnych. Umozliwiaja one zwigkszenie poziomu akceptowalnosci wnioskow,
a tym samym wzrost sprzedazy, przy zachowaniu akceptowalnego poziomu ryzyka.

Wiecej informacji na: www.erif.pl



eSourcing SA @SOUrCIng

meet our energy

PROFIL

Wielkos¢ firmy

Rok powstania firmy 2009

Grupa docelowa klientow

eSourcing jest spotka dziatajaca w ramach Grupy dmt Holding utworzonej w odpowiedzi na potrzebe
dostarczania elastycznych rozwigzan IT.

eSourcing specjalizuje sie w produkgji, serwisie oraz outsourcingu dedykowanych rozwigzan informa-
tycznych dla sektora finansowego, ubezpieczeniowego oraz duzych korporacji.

Portfel oferowanych ustug

eSourcing dostarcza platformy integracyjne, systemy transakcyjno-rozliczeniowe, raportujace, produkuje
oprogramowanie na terminale pfatnicze i urzadzenia mobilne.

Jednym z kluczowych systeméw w portfolio Spotki jest system faktoringowy, ktéry od kilkunastu lat
wspomaga banki i firmy faktoringowe w Polsce w obstudze biznesu faktoringowego.

System faktoringowy eSourcing to kompleksowe i wydajne rozwigzanie zaréwno dla Faktora, jak i Fak-
toranta. Obstuguje:

« faktoring pelny (bez regresu),

« faktoring niepetny (z regresem),

« faktoring z polisa,

« faktoring odwrotny.

Sklada sie z dwoch podstawowych aplikacji: Trade i eTrade, ktdre tworza jedno kompleksowe rozwigzanie
faktoringowe, cho¢ moga by¢ elastycznie wdrazane osobno i niezaleznie. Dzieki modulowej budowie
system faktoringowy jest rozwigzaniem, w ktérym mozna odwzorowa¢ dowolne procesy biznesowe
i operacyjne. Podczas wspolnej analizy zespot IT wraz z Klientem identyfikuje i opracowuje wszystkie
kluczowe aspekty funkcjonowania systemu, tak aby wdrozone rozwigzanie w 100% odpowiadato po-
trzebom Faktora i Faktorantow.

Trade - platforma transakcyjno-rozliczeniowa zapewniajaca pelng obstuge proceséw faktoringowych
po stronie Faktora. Trade to m.in.:

« pelna kontrola nad finansowaniem wierzytelnosci,

« akceptacja umow z zabezpieczeniem,

« weryfikacja oraz monitoring wierzytelnosci,

« automatyzacja splat,

« pobieranie niestandardowych oplat,

« limity i blokady kwotowe,

» modut raportowy,

» mozliwo$¢ dowolnej rozbudowy systemu.

Dodatkowe moduty platformy Trade:

« HUB KSeF,

» workflow sprzedazowy,

e raporty,

« matching.

eTrade - przegladarkowy serwis front-end do obstugi Faktoranta:

« przyjazny proces zgtaszania wierzytelnosci,

» wygodne powiadomienia,

« statystyki i raporty oraz listy wierzytelnosci z sortowaniem i filtrowaniem,

« grupowanie kontrahentdow,

» mozliwo$¢ dowolnego rozbudowywania systemu.

Dzieki dedykowanej aplikacji mobilnej Faktoranci maja:

« fatwy i szybki dostep dla Klientow,

» mozliwo$¢ robienia zdje¢ fakturom,

» mozliwo$¢ automatycznego rozpoznawania tresci, digitalizacji (OCR/IDP),

» mozliwo$¢ ptynnej obstugi procesu przedstawiania faktur do wykupu.
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W naszym modelu wspélpracy o kierunku, zakresie zmian biznesowych w systemie oraz kolejnosci
i tempie wdrazania poszczegolnych modyfikacji zawsze ostatecznie decyduje Klient.

Obszar dzialania

Firme eSourcing tworza fachowcy z wieloletnim do$wiadczeniem w sektorze bankowoéci i finanséw,
wspomagani silnym zapleczem operacyjno-informatycznym. Dostarczamy oprogramowanie dla naj-
wigkszych polskich, europejskich i globalnych bankéw. Naszymi wieloletnimi klientami w obszarze
bankowosci transakcyjnej i korporacyjnej sa m.in.: CitiBank, Societe Generale, BNP Paribas, PKO BP,
ING, Deutsche Bank, Pekao, Raiffeisen, Alior Bank. Specjalizujemy sie we wdrozeniach cechujacych
sie duzymi wolumenami danych, w ktorych kluczowa role odgrywa wydajnos¢. Oprocz systemow de-
dykowanych finansowaniu handlu (w Polsce kilku faktoréw korzysta z rozwigzan dostarczanych przez
eSourcing SA) sa to systemy integracyjne (np. dla GPW - ok. 30 000 transakeji/sek.) oraz platnicze.
Posiadamy wlasne centrum przetwarzania transakgji flotowych, z ktorego korzystaja wiodacy swiatowi
acquire’rzy: First Data, PayTel (grupa SIBS), Elavon, Euronet, PeP.

Dane kontaktowe ul. Wi. Zelenskiego 103
31-353 Krakow

+48 12 423 64 69
info@esourcing.pl

ul. Marszatkowska 100

00-110 Warszawa

tel. +48 609 625 056, +48 604 799 310
info@esourcing.pl




KGK Kancelaria Radcowska E. Guzowska
HE 3 KANCELARIA RADCOWSKA
: S ka Spk E.Guzowska i S-ka

ww.kgk.co

il: kgk@kgk.com.pl

PROFIL

Rok powstania firmy 2000

Liczba pracownikéw

Grupa docelowa klientéw

Sektor bankowy, sektor pozabankowy, leasing i faktoring, firmy windykacyjne i ubezpieczyciele.
Portfel oferowanych ustug

Prawo finansowe tacznie z faktoringiem; prawo gospodarcze, w tym prawne DD, M&A; spory korpo-
racyjne; prawo cywilne.
Obszar dzialania

Migdzynarodowy.

Przynaleznos¢ do federacji/stowarzyszen Krajowa Izba Radcéw Prawnych

Ordre des Avocats de Paris

Sad Arbitrazowy przy Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan
Europejska Federacja na rzecz Faktoringu
i Finanséw (EUF)

Dane kontaktowe ul. Kazimierzowska 43 lok. 50

02-572 Warszawa

tel. +48 22 654 74 54

fax +48 22 624 17 96

kgk@kgk.com.pl

www.kgk.com.pl

OPIS

Ewa Guzowska od poczatku swojej kariery zawodowej jest zwigzana z branzg finansowa. W 1995 roku
wprowadzata na rynek polski instytucje faktoringu, $cisle wspoélpracujac z nowo utworzong firma
faktoringowg Polfactor SA (obecnie mFaktoring SA).

KGK bierze aktywny udzial w tworzeniu nowych produktéw faktoringowych oraz transakeji
dostosowanych do indywidualnych potrzeb poszczegélnych klientéw faktoringowych. Ponadto Kan-
celaria zapewnia dostosowanie wzoréw uméw do potrzeb zmiennego rynku faktoringowego w celu
zminimalizowania ryzyka prawnego zwigzanego z realizacja tych umow.

Od kilku lat KGK $wiadczy rowniez ustugi na rzecz Polskiego Zwigzku Faktoréw (PZF) oraz
wspolpracuje ze Zwigzkiem Bankéw Polskich.

Kancelaria uczestniczy rowniez z ramienia PZF w opracowywaniu nowych projektow rozwigzan
prawnych w ramach pomocy publicznej zapewnianej przedsigbiorstwom faktoringowym i ich klientom
przez Bank Gospodarki Krajowej.

KGK prowadzi spotkania Zespotu Prawnego PZF w celu wymiany do$wiadczen firm faktoringo-
wych w obszarach prawnych i uzgadniania wspdlnej wykladni przepiséw prawa. Ewa Guzowska jest
cztonkiem Komitetu Prawnego Federacji EUF - organu reprezentujacego branze faktoringu i finan-
sowania komercyjnego w Unii Europejskiej.
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FAKTORING -

Almanach Polskiego Zwigzku Faktoréw [\)

Rok XITT ()

Polski Zwigzek Faktoréw jest organizacjg samorzadu branzowego
reprezentujacg podmioty $wiadczace ustugi faktoringowe w Polsce.
Aktualnie do PZF nalezy 26 cztonkdéw: 21 samodzielnych podmiotéw

wyspecjalizowanych w faktoringu i 5 bankdw komercyjnych. 6 podmiotéw
wspotpracuje ze Zwigzkiem w ramach umaéw partnerskich. Do gtéwnych
celéw PZF nalezy budowanie silnego samorzadu branzowego poprzez bliska,

systematyczng i uporzadkowang wspotprace wewnatrz organizacji, edukacje
przedsiebiorcéw i promocje ustug, wspoétprace z osrodkami akademickimi oraz
dziatania na rzecz rozwoju branzy.

Zwigzek jest wydawca specjalistycznego czasopisma pt. ,Faktoring. Almanach
Polskiego Zwigzku Faktoréw”, ktérego najnowszy rocznik oddajemy w Panstwa rece.
Almanach jest publikowany nieprzerwanie od 2011 roku.

Wiecej o PZF na: www.faktoring.pl

Almanach Polskiego Zwigzku Faktoréw jest unikalnym wydawnictwem zawierajgcym
tresci opracowane przez praktykdw, specjalistéw zatrudnionych w tym sektorze ustug
finansowych i w firmach $wiadczacych ustugi dla branzy obrotu wierzytelnosciami.
Zagadnienia omawiane w najnowszym roczniku tworzg okazje do skonfrontowania
doswiadczen zawodowych czytelnika z wiedzg i doswiadczeniami autoréw, moga
by¢ tez wykorzystane przez pracownikéw naukowych i studentow wyzszych
uczelni o profilu ekonomicznym, zawierajg bowiem uzyteczne, sprawdzone tresci
empiryczne. Omawiane problemy wyselekcjonowano spoérdd realnych zdarzen
i sytuacji, odzwierciedlajg tym samym rzeczywisty obraz otoczenia, w jakim dziata
branza faktoringu. Aktualno$¢ danych, pragmatyczne podejécie do tematu
i obiektywizm autoréw to najbardziej istotne cechy opublikowanych tresci.
Wydawnictwo jest publikowane réwnolegle w formie ksigzkowej i cyfrowej
(https://faktoring.pl/almanach/).
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