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Factoring jako instrument zarzqdzania
finansami przedsigbiorstwa

Factoring as an instrument of Managing the Finances of an Enterprise

Najwazniejszymi celami w dziatalnosci przedsigbiorstwa sa plynnos¢, re-
ntowno$¢ i pewnos$¢. W krotkim okresie celem priorytetowym jest utrzymanie
plynnosci finansowej rozumianej jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do terminowe-
go regulowania biezacych zobowiazan. Utrzymywanie plynnosci decyduje
o istnieniu firmy na rynku, wplywa na jej reputacjg, wzbudza zaufanie
u kontrahentow. Utrata plynnosci moze doprowadzi¢ do bankructwa przedsig-
biorstwa, nawet jesli wykazuje ono dodatnie wyniki finansowe. Realizacja
pozostatych celow, tzn. osiggnigcie rentownosci i pewnosci funkcjonowania staje
sie wowczas niemozliwe.

Poziom plynnosci w przedsigbiorstwie jest zdeterminowany wysokoscia
i struktura kapitalu obrotowego. Kapital obrotowy brutto stanowia aktywa
biezace (majatek obrotowy, rozliczenia migdzyokresowe czynne), ktore sa
finansowane zobowigzaniami biezacymi i czescia zobowiazan dlugotermino-
wych lub kapitalow wlasnych.! Aktywa biezace, ktore sa finansowane kapitala-
mi stalymi (tzn. kapitalami wlasnymi [ub dlugoterminowymi zobowiazaniami)
okreslane sa terminem kapital obrotowy netto. Poziom kapitatu obrotowego
netto ustala si¢ odejmujac od aktywow biezacych krotkoterminowe zrodia
finansowania.

Utrzymywanie kapitalu obrotowego na wysokim poziomie niesie ze soba
konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztow, za$§ zbyt niski jego poziom grozi
utrata ptynnosci. Dlatego tez decyzje dotyczace wielkosSci i struktury kapitalu
obrotowego nie moga by¢ podejmowane w sposob przypadkowy. Zarzadzanie
kapitalem obrotowym obejmuje ogoét decyzji w zakresie:

! Por. M. Sierpinska, D. Wedzki, Zarzqdzanie plynnosciq finansowq w przedsigbiorstwie,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997, s. 73 i n.
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zarzadzania zapasami,
zarzadzania naleznoSciami,

— zarzadzania §rodkami pienieznymi,

— zarzadzania krotkoterminowymi zrodlami finansowania.

Rozwdj gospodarki rynkowej wymusza na podmiotach gospodarczych
wykorzystywanie instrumentow, ktore stuza optymalizacji decyzji podejmowa-
nych w ramach wskazanych obszarow. W zakresie zarzadzania krotkoter-
minowymi zrodlami finansowania wykorzystywane sa tradycyjne instrumenty,
takie jak kredyt obrotowy, kredyt handlowy, ale rowniez instrumenty nowe,
czyli: emisja krétkoterminowych papierow dtuznych, sekurytyzacja wierzytelno-
$ci. Jako nowy instrument kréotkoterminowego finansowania dostaw towaréw
i uslug uwazany jest rOwniez factoring, ktory zaliczany jest do instrumentow
zarzadzania naleznoSciami.

Istotna kwestia staje si¢ zatem dobor wlasciwych narzedzi finansowania
dzialalnosci przedsiebiorstwa. Podstawa podejmowania decyzji w tym obszarze
powinien by¢ rachunek ekonomiczny. Przedsiebiorstwo powinno zatem znaé
koszty i korzysci jakie wigza sie z kazdym z tych instrumentéw.

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie najwazniejszych aspektow
zwiazanych z ustuga factoringu. W szczegoblnosci za$ jest on proba dokonania
oceny oplacalnosei factoringu. O ile w Polsce istnieja prawne przestanki dla

rozwoju factoringu, to przeslanki ekonomiczne nie zawsze sa jeszcze do-
strzegane.

DEFINICJA FACTORINGU

Factoring polega na nabywaniu przez wyspecjalizowane instytucje (banki,
spolki factoringowe) krotkoterminowych (najcz¢sciej z terminem platnosci do
210 dni) i bezspornych wierzytelnosci od dostawcow przystugujacych im z tytutu
sprzedazy towarow i ushug oraz §wiadczeniu dodatkowych ustug na rzecz zbywcy
wierzytelnosci. W umowie factoringu wystepuja trzy podmioty: faktor, fakto-
rant i dluznik. Instytucja nabywajaca wierzytelno§¢ nazywana jest faktorem, za$
zbywca wierzytelnosci to faktorant.

Przedstawiony schemat mozna zilustrowaé nastgpujacym przyktadem:

Przedsigbiorstwo sprzedaje swojemu klientowi towary na kwotg 10000 zi. Na wystawionej
fakturze termin platnosci wierzytelnosci uptywa za 60 dni. Sprzedawca moze oczekiwac na termin
platnosci wierzytelnosci, ale moze tez natychmiast zamienic¢ swoja nalezno$¢ na gotéwke. W tym celu
przedstawia swa wierzytelnos¢ do wykupu faktorowi. Faktor wyptaca faktorantowi $rodki pienigzne
w kwocie 8500 z}. Faktor zatrzymat 1500 zi, zczego 1000 zt stanowi fundusz gwarancyijny, a 500 zt to
koszty factoringu, kiore u faktoranta zostang zaksiggowane jako koszty finansowe. Oprocz tego
faktor bedzie §wiadczyl na rzecz faktoranta ushugi dodatkowe. Po uplywie 60 dni diuznik splaci
wierzytelnoéc faktorowi, ten za§ zwroci sprzedawcy fundusz gwarancyjny, czyli 1000 zi.
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UMOWA FACTORINGU
Przelew wierzytelnhosdci

1l I
FAKTOR }‘ ;{ PRZEDSIEBIORCA I

Czedd wartodcl wiersytelnnodci
s

DLUZNIK

Zrédlo: M. Kobylasiski, Kredyt, leasing czy factoring, ,,Gazeta Prawna” — dodatek 1997, nr 58,
s. 7.

Schemat 1. Schemat umowy factoringu
A scheme a factoring agreement

Umowa factoringu jest umowa nie nazwang. Oznacza to, ze w prawie
polskim, tzn. Kodeksie cywilnym ? i w innych przepisach pozakodeksowych, nie
istnieja wyrazne uregulowania dotyczace tego rodzaju umoéow.

Podstawe zawarcia umowy factoringu stanowi zawarta w art. 353 Kodeksu
cywilnego zasada swobody umoéw. Prawna konstrukcja factoringu opiera si¢ na
instytucji cesji wierzytelnosci, o ktorej mowia przepisy art. 509-516 K .c. Bledem
jest jednak utozsamianie tych dwoch rodzajéow umoéw. Podstawowe rdznice
miedzy nimi dotycza3:

Po pierwsze, podmiotow zawierajacych umowe. W przypadku cesji wierzytel-
nosci podmiotami moga by¢ wszelkie osoby fizyczne, prawne, jak rowniez
jednostki nie posiadajgce osobowosci prawnej. Umowa factoringu natomiast
moze by¢ zawarta jedynie pomiedzy dostawcg towardw i/lub ustug (bez wzgledu
na jego osobowos¢ prawna) a wyspecjalizowana instytucja factoringowa.

Po drugie, przedmiotu umowy. Przedmiotem umowy cesji moga by¢ wszelkie
wierzytelnosci powstale na tle stosunkow cywilno-prawnych. Factoring za$
dotyczy tylko wierzytelnosci spelniajacych okre§lone warunki. Powinny to by¢
przede wszystkim wierzytelnosci wynikajace z umowy sprzedazy, dostawy dobr
lub §wiadczenia ustlug.*

2 Ustawa zdnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r. Nr 16, poz. 93, zpozn. zm.)

3 Por. L Stecki, Factoring w praktyce bankowej, TNOIK, Torun 1995, s. 11 i n.

4+ W obydwu przypadkach musza to by¢ jednak wierzytelnosci, kiorych zbycie nie podlega
zadnym ograniczeniom wynikajacym z przepiséw prawa, wiasciwosci zobowigzania oraz zastrzezen
umownych.
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Po trzecie, funkcji gospodarczych i prawnych. W ramach umowy cesji
dotychczasowy wierzyciel (cedent) przenosi przystugujaca mu wierzytelnoéé na
druga osobg¢ (cesjonariusza) najczgSciej w celu wyeliminowania istniejacego
dhugu lub zabezpieczenia wierzytelnosci. Factoring stluzy jak najszybszemu
odzyskaniu naleznosci z tytutu umoéw dostawy, sprzedazy lub uméw o $wiad-
czenie ustug. Faktorant oprocz otrzymania $rodkéw pienigznych przed ter-
minem platnosci, korzysta z ustug $wiadczonych przez faktora. W umowie
factoringu, instytucja factoringowa powinna zobowiaza¢ si¢ do wiadczenia na
rzecz faktoranta co najmniej dwoch dodatkowych ustug. W przeciwnym
wypadku jest to umowa cesji i w zwiazku z tym powstaje obowiazek uregulowa-
nia odpowiednich oplat (np.: oplata skarbowa). Ushugi te moga obejmowac3:

* inkaso naleznosci,

* windykacj¢ naleznosci,

* wykupywanie faktur na okres dluzszy, niz to wynika z terminu platnosci
wskazanego na fakturze (dodatkowe kredytowanie),

* ustalanie okresu tolerancji (okresu w trakcie ktorego zamiast odsetek
karnych naliczane sa odsetki umowne),

* okresowa ocena zdolnosci kredytowej dhuznikow,

* prowadzenie rozliczen transakcji pomigdzy faktorantem i dluznikiem oraz
informowanie go o terminowosci wywiazywania si¢ dluznika z platnosci,

* kierowanie upomnien do opieszalych dtuznikow,

* zbieranie informacji i gromadzenie danych statystycznych o istotnym
znaczeniu gospodarczym dla faktoranta,

* doradztwo prawne, ekonomiczne, podatkowe,

* opracowywanie projektow rozwoju faktoranta.

Pozostale kwestie dotyczace umowy factoringu reguluje ,,Kodeks cywilny”
w czesci dotyczace] umowy przelewu. Szczegblne znaczenie dla uregulowania
kwestii spornych dotyczacych zawierania umow w factoringu migdzynarodo-
wym, miala uchwalona na konferencji dyplomatycznej w Ottawie w 1988 r.
Konwencja. Konwencja Ottawska szczegolowo okreslita wymogi, ktore musi
spelniac wierzytelno$¢ bedaca przedmiotem umowy factoringu. Wierzytelnos$¢ ta
powinna pochodzi¢ z umoéw sprzedazy, dostawy, umowy o ustugi. Dodatkowo
musi byé spelniony nastgpujacy warunek: umowy te nie moga dotyczyC
sprzedazy rzeczy i ustug przeznaczonych do uzytku osobistego lub rodzinnego
czynionego w ramach prowadzonego gospodarstwa domowego nabywcy.

W umowie factoringu, faktor powinien zobowiazaé si¢ do §wiadczenia co
najmniej dwoch dodatkowych ustug na rzecz faktoranta. Konwencja Ottawska
wprowadzila rowniez koniecznosc¢ pisemnego poinformowania dtuznika o doko-
naniu cesji wierzytelnosci.

$ Por. P. Felis, Factoring — krétkoterminowe finansowanie przedsiebiorstw, ,,Bank’ 1997, nr 11,
s. 54.
¢ Konwencja Ottawska dotyczy rowniez leasingu migdzynarodowego.
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Wprawdzie Polska nie jest strona Konwencji o migdzynarodowym factorin-
gu, ale postanowienia w niej zawarte sa istotne dla okreslenia miejsca factoringu
w prawie polskim. Dla wielu podmiotow stanowi ona wazny punkt odniesienia.

FUNKCIJE 1 RODZAJE FACTORINGU

Factoring pelni trzy zasadnicze funkcje”:

1. Funkcja finansowania polega na tym, Ze sprzedawca, dostawca lub
ustugodawca otrzymuje zaplate za towary lub ustugi przed terminem platnosci.
Otrzymana kwota jest pomniejszona o koszty zwiazane z factoringiem. W zalez-
nosci od szczegOlowych postanowien umowy factoringu, funkcja ta moze
wyrazag si¢:

a) w zaliczkowaniu faktoranta,

b) w wyznaczaniu okresu tolerancji dluzszego niz wskazany na fakturze,

¢) w kredytowaniu dhuznika.

2. Funkcja administracyjna wigze si¢ z wykonywaniem na rzecz faktoranta
szeregu dodatkowych czynnosci ustugowych zwiazanych z prowadzona przez
niego dzialalnoscia gospodarcza.

3. Funkcja zabezpieczajaca factoringu pozwala faktorantowi przenies¢ na
instytucje factoringowa ryzyko zwiazane z wyptacalnoscia dluznika (odpowie-
dzialno$¢ del credere). Faktor moze przeja¢ catos¢ ryzyka (factoring pelny,
wlasciwy) lub jego czgs$C (factoring mieszany). Funkcja ta nie wystgpuje
w przypadku factoringu niepelnego (niewlasciwego). W takim przypadku, jesli
dtuznik nie wywiaze si¢ ze swoich zobowiazan, faktorant musi zwrocic¢ faktorowi
pobrane Srodki pieniezne, w zamian za co otrzymuje wierzytelnosc.

Praktyka obrotu gospodarczego doprowadzila do powstania réznych form
factoringu.

W ramach najbardziej popularnego podzialu na factoring wlasciwy i niewlas-
ciwy wyrdznia si¢ szczegélne postacie factoringu. W ramach factoringu wlas-
ciwego wyrdznia si¢: factoring otwarty, factoring pdlotwarty, factoring tajny,
meta factoring, factoring powierniczy, factoring eksportowy i migdzynarodowy,
factoring zmodyfikowany.®

Factoring otwarty (notyfikowany) charakteryzuje si¢ tym, ze dluznik zostaje
poinformowany o zawarciu umowy niezwlocznie po jej podpisaniu. Informacja
zostaje przekazana przez faktora lub faktoranta, przy czym strona najbardziej

7 Por. M. Sierpinska, D. Wedzki, op. cit., s. 194; K. Kreczmanska, Faktoring w przedsigbiorstwie,
Wydawnictwo ,,BART”, Warszawa 1997, s. 40-46.

8 Por. K. Kreczmanska, Faktoring w teorii i w praktyce, Wydawnictwo ,BART”, Warszawa
1996, s. 19 — 26; L. Stecki, Factoring w praktyce hankowej, TNOIK, Torun 1995, s. 44- 48; K.
Kruczalak, Factoring i jego gospodarcze zastosowanie, Wydawnictwa Prawnicze PWN, Warszawa
1997, s. 3341.
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zainteresowana powiadomieniem dluznika jest faktor. W ten sposob faktor
uzyskuje pewnosc, ze dluznik bedzie spelniat $wiadczenie do jego rak.

Factoring poélotwarty polega na tym, zZe informacja o zawarciu umowy
factoringu dociera do dluznika w momencie wezwania go do zaplaty. Uzasad-
nieniem dla wystgpowania tej formy factoringu jest czesto obawa faktorantow, iz
zawarcie umowy factoringu moze by¢ traktowane jako przejaw ich stabosci
gospodarcze;j.

Factoring tajny ma miejsce wowczas, gdy dluznik nie zostaje w ogole
poinformowany o istnieniu umowy factoringu. Swoja naleznos¢ spelnia do rak
faktoranta, a ten otrzymane $rodki przekazuje faktorowi. Ta forma factoringu
nie znajduje jednak szerszego zastosowania.

Istota meta factoringu sprowadza si¢ do uczestnictwa w transakcji sprzedazy
wierzytelnosci czwartego podmiotu. Jest nim bank obstugujacy faktoranta,
ktory nie wystgpuje w roli rzeczywistego faktora. Bank ten utrzymuje kontakty
zinstytucja factoringowa. Dostawca lub ustugodawca przelewa wierzytelnosc na
ten bank, ten nastepnie zawiera umowg factoringu z instytucja factoringowa.
Dzigki tej transakcji ryzyko wyplacalnosci diuznika zostaje rozlozone migdzy
bank i faktora.

Factoring powierniczy jest forma factoringu, w ramach ktorego znaczna
funkcje pelni bank faktoranta. Bank ten upowaznia instytucje factoringowa do
wykonywania okreslonych czynno$ci na rzecz dostawcy lub ushigodawcy
w ramach umowy factoringu. Pomiedzy zbywca towardw i ustug a faktorem nie
istnieja zadne stosunki prawne.

Rozw@j factoringu eksportowego i migdzynarodowego jest naturalna konsek-
wencja wzrostu znaczenia handlu migdzynarodowego po drugiej wojnie §wiato-
wej. Przedmiotem tego factoringu s3 naleznosci eksporterdw i przedsigbiorstw
bedacych uczestnikami rynku migdzynarodowego. W praktyce wyksztalcily si¢
rozne formy factoringu eksportowego:

1) eksporter przelewa swe wierzytelnosci na bank factoringowy, ktorego
siedziba znajduje si¢ w kraju importera (direct import factoring),

2) eksporter przelewa swe wierzytelnosci na bank factoringowy, ktorego
siedziba znajduje si¢ w kraju eksportera (direct eksport factoring),

3) eksporter przelewa swe wierzytelnosci na bank factoringowy, ktorego
siedziba znajduje si¢ w kraju eksportera, 4 ten zawiera umowe factoringu
z bankiem factoringowym z kraju importera (two factor system).

Factoring zmodyfikowany polega na rezygnacji przez firm¢ factoringowa
z wykonywania dodatkowych czynnosci na rzecz faktoranta; ich wykonanie zostaje
scedowane na faktoranta. Faktor zapewnia sobie jednak nadzér nad wlasciwym
wykonaniem tychze zadan. Uzasadnieniem wystgpowania tej formy factoringu jest
to, ze w praktyce wiele ustug wykonywanych przez faktora stalo si¢ zbednych.
Nowoczesne metody elektronicznego opracowywania danych, powoduja, ze wyko-
nywanie tych czynnosci przez faktoranta nie jest zadnym problemem.
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W ramach factoringu niewlasciwego najczesciej wystepuje factoring otwarty
i polotwarty; inne formy sa rzadko spotykane. W zaleznosci od sposobu
przekazania §rodkow faktorantowi, wyro6znia si¢ factoring dyskontowy (przy-
spieszony), zaliczkowy (collection factoring) i wymagalnosciowy. W factoringu
dyskontowym, faktorant natychmiast po przedstawieniu faktur do wykupu,
otrzymuje pelna kwote pienigzng. Jest ona oczywiscie pomniejszona o wielkos¢
odpowiednich prowizji.

Istota factoringu zaliczkowego jest przekazanie zbywcy wierzytelnosci tytko
czesci naleznej mu kwoty. Pozostalg czes¢ otrzymuje on, gdy dluznik splaci dlug
faktorowi lub wierzytelno$¢ stanie sie wymagalna.

Charakterystyczna cecha factoringu wymagalnosciowego jest to, ze przedsig-
biorca otrzymuje srodki pieni¢zne po nadejsciu terminu platnosci wierzytelnosci
lub splacie dlugu przez dluznika. W tym przypadku trudno jest mowic
o spelnieniu funkcji finansowania przez factoring. Ta forma factoringu stuzy
przede wszystkim uzyskaniu lepszego i skuteczniejszego nadzoru nad dluz-
nikiem. Istnieje bowiem powszechne przekonanie, ze pojawienie si¢ instytucji
factoringowej jako strony umowy, wplywa dyscyplinujaco na dtuznika.

RYNEK USLUG FACTORINGOWYCH W POLSCE

Obroty firm factoringowych na $wiecie dynamicznie rosna. Wedlug szacun-
kow Factors Chain International,® w 1997 r. wynosily one 498,6 mld USD, za$
w kolejnych latach odpowiednio: 539,6 mld USD i 574,7 mld USD. W Polsce
natomiast, w 1997 r. odnotowano prawie czterokrotny wzrost obrotow w stosun-
ku do roku poprzedniego, do poziomu 385 mln USD, za§ w nast¢pnych latach
wynosity one 715 min USD i 607 min USD. Uslugi factoringowe w Polsce
$wiadcza dwie grupy podmiotow: 1) banki komercyjne, 2) spolki factoringowe
tworzone przez banki.

Factoring wystgpuje w ofercie wigkszo$ci bankéw komercyjnych, a znaczna
grupa bankoéw zamierza go wprowadzi¢. Oprocz bankow ushugi factoringowe
$wiadcza wyspecjalizowane instytucje factoringowe, takie jak: Handlowy — Hel-
ler (spotka Banku Handlowego i migdzynarodowej firmy factoringowej NMB
— Heller Holding N.V.), Polfactor (sp6lka Banku Rozwoju Eksportu i austriac-
kiego Intermarket Factoring Bank AG), Bankowy Dom Factoringowy (spotka
Kredyt Banku PBI). Coraz cze¢sciej factoring pojawia si¢ w ofercie firm
$wiadczacych ushlugi leasingowe i finansowe, np. Biuro Obslugi Zadluzenia
BROKER, Dolnoslaskie Towarzystwo Leasingowe.

Obroty spotki Handlowy — Heller w 1 po6troczu 1998 r. wynosily 490,5
min z1, co oznacza wzrost o 357,5% w stosunku do analogicznego okresu
w roku poprzednim. Firma Polfactor zwigkszyla obroty ze 170 min zt w I pol-
roczul997 r. do 200 mln zt w I polroczu 1998 r., Raiffeisen Centrobank

9 Zamieszczone dane znajduja si¢ na stronie internetowej: hitp://www .factorschain. com.
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— ze 150 min zt do 300 min zl, AmerBank z 10,5 mln zt do 51 mln z
w analogicznych okresach.1?

Charakter ustug Swiadczonych przez banki i spotki factoringowe jest rozny.
Trudno jednoznacznie wskazaé bardziej korzystna oferte. Wedlug badan
przeprowadzonych przez Katarzyn¢ Kreczmanska,!! banki nie pobieraja marzy,
co sprawia, ze stopa procentowa lub dyskontowa jest nizsza niz w przypadku
firm factoringowych. Z drugiej jednak strony, banki zazwyczaj pobieraja
oprocentowanie z gory, a firmy factoringowe z dotu, co wplywa na wysoko$é
kosztu. O atrakcyjnosci factoringu decyduje rowniez rodzaj zakres i rodzaj
$wiadczonych ushig dodatkowych. Oferta firm factoringowych jest bardzo
szeroka; banki za$ oferuja waski zakres ushug dodatkowych.

OBSLUGA FACTORINGU

Na procedurg¢ obstugi factoringu sktadaja si¢ trzy etapy!2: 1) etap wstepny
przed podpisaniem umowy factoringu, 2) ksztaltowanie warunkéw umowy,
podpisanie umowy i przekazanie srodkow pienigznych, 3) monitoring i splata.

Etap wstepny. Obejmuje rozmowe przedstawiciela firmy factoringowej
z potencjalnym klientem. Potencjalny klient zostaje poinformowany o warun-
kach jakie musza by¢ spelnione, aby podpisanie umowy bylo mozliwe. Pod-
pisanie umowy factoringu nastepuje, jesli dluznik i faktorant spetnia nastgpujace
warunki!3:

1) dostarcza wymagane dokumenty (np. dokumenty zalozycielskie, finan-
sowe),

2) ich sytuacja ekonomiczno — finansowa nie budzi watpliwosci,

3) stale ze soba wspolpracuja,

4) wspolpraca miedzy nimi przebiega w sposob prawidiowy,

5) dhluznik reguluje platnosci terminowo (dopuszczalne sa opOZnienia w spla-
cie, o ile uzasadnione one sa obiektywnymi przyczynami),

6) nie istnieja miedzy nimi wierzytelnosci mogace podlega¢ kompensacie,

7) wierzytelnosci faktoranta w stosunku do dluznika sa bezsporne,

8) branza, w ktorej dzialaja zostanie zaakceptowana przez faktora do
finansowania (z branza $cisle zwiazane jest ryzyko i rentownos¢; firmy factorin-
gowe moga unika¢ finansowania okreslonych dzialéw przemyshy, tj. przemystu
ciezkiego, maszynowego ci¢zkiego, oprogramowania komputerow, budownict-
wa, a preferowac inne).

10 K. Kurasz, Zainteresowanych przybywa, ,,Rzeczpospolita” z 12 sierpnia 1998, s. 2.
1 Ibid., s. 2.

12 por. K. Kreczmanska, Factoring w teorii i w praktyce..., s. 65 i n.

13 Ibid., s. 74.
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Niezbednym wymogiem moze by¢ rowniez posiadanie w banku (instytucji
factoringowej) rachunku biezacego przez okreslony czas. Inne szczegdlowe
wymagania moga dotyczy¢ minimalnej kwoty faktury i terminu platnosci
wierzytelnosci.

Factoring nie jest instrumentem finansowania odpowiednim dla wszystkich
przedsigbiorstw. Klient powinien wiedzie, czy jest on wlasciwym adresatem
ustugi factoringowej. Factoring jest ustuga skierowana do firm, ktore#:
posiadaja stalych odbiorcoOw (im wigksza jest ich ilosé, tym lepiej),
sprzedaja towary lub ustugi z odroczonym terminem platnosci,
znaja kondycje finansowa dtuznika lub moga ja latwo ustalic,
posiadaja wysoki poziom naleznosci,
uzyskuja upusty cenowe u swoich dostawcow,
maja ograniczony kapital wlasny (male, dynamicznie rozwijajace si¢ firmy
nie dysponuja wysokim majatkiem, ktory moglby stanowié¢ zabezpieczenie
kredytu obrotowego),

* realizuja ekspansywna strategie zwigkszania obrotow m.in. poprzez dlugie
terminy platnosci,

* uzyskuja marze pozwalajaca pokryé wysokie koszty factoringu,

* maja wiarygodnos$¢ kredytowa i stabilnos¢ finansowa.

Jezeli firma nie spelnia wigkszosci wymienionych warunkéw, nie uzyska ona
korzysci pozwalajacych na pokrycie kosztow obstugi factoringu.

Z drugiej strony faktor powinien ustali¢, czy jego firma bedzie mogta sprostac
oczekiwaniom klienta. W szczegolnosci nalezy ustali¢ wysoko$¢ kosztow, ktore
faktorant jest gotow ponosié oraz jakich ustug dodatkowych oczekuje. W przy-
padku ustalania przez faktora minimalnych i maksymalnych warto$ci skupowa-
nych faktur, poszczegolne wierzytelnosci musza miesci¢ si¢ w wyznaczonym
przedziale. Wazne jest rowniez, aby okres wykupu faktur byl nie krotszy niz
termin kredytu kupieckiego udzielonego dluznikowi.

Etap drugi. Potencjalny faktorant wystgpuje z wnioskiem o zawarcie umowy
factoringu. Pozytywne rozpatrzenie wniosku jest wstepem do dalszych nego-
cjacji. Ich efektem powinno by¢ ustalenie szczegélowych warunkéw umowy.
Umowa factoringu powinna zawiera¢ wszelkie dane niezbedne do zawarcia
umowy, czyli okre§la¢ strony umowy, ich ewentualnych pelnomocnikéw,
przedmiot umowy itp.

Z tresci umowy powinny wynika¢ rowniez informacje dotyczace!:

* okresu obowigzywania umowy,

* okresu wykupu wierzytelnosci,

* limitu factoringu,

* R ¥ ¥ * *

14 Por. K. Bactawski, op. cit., s. 164; K. Kreczmanska, Drogi konkurent kredytu, ,,Businessman
Magazine — Raport Specjalny” 1997, nr 10, s. 25.
15 Por. K. Kreczmanska, Faktoring w teorii..., s. 821in.
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* kosztow uslugi (stopa procentowa lub dyskontowa, wysoko$¢ marzy
1 prowizji faktora, wysoko$¢ oraz zasady tworzenia i zwalniania funduszu
gwarancyjnego),
zabezpieczen,
zakresu i rodzaju dodatkowych ushug,
zobowigzania faktoranta do dostarczania sprawozdawczoéci finansowej,
podmiotu ponoszacego ryzyko wyplacalnosci dtuznika (jesli w umowie nie
ma na ten temat informacji, wowczas ryzyko to ponosi faktor),

* sposobu iterminu przekazania srodkow pieni¢znych faktorantowi oraz ich
splaty przez dluznika.

Umowa factoringu moze by¢ zawarta na czas okre§lony lub nie okreslony.
Zazwyczaj firmy factoringowe podpisuja umowy na 1 rok, a nastepnie auto-
matycznie je przedluzaja, jeSli zadna ze stron nie wypowie jej warunkow.
W ramach jednej umowy faktorant skupuje nie jedna, lecz wiele wierzytelnosci.
Przedstawianie do wykupu jednej wierzytelnosci jest dla faktoranta nieoplacalne
ze wzgledu na wysokie koszty stale. Firmy w umowie okreslaja wartosciowo limit
wykupu i/lub limit dluznika. Limit wykupu oznacza maksymalna kwote
wierzytelnosci, ktora instytucja factoringowa moze naby¢ od faktoranta w okre-
sie obowiazywania limitu. Limit dluznika okre$la maksymalna kwote wierzytel-
nosci przystugujacych od danego dluznika, ktore firma factoringowa bedzie
nabywala w ramach umowy.

Limity moga by¢:

a) odnawialne, czyli gdy kazda splata dluznika zwigksza wysokos$¢ pozo-
statego do wykorzystania limitu o wartos¢ dokonanej splaty,

b) nieodnawialne, gdy splata dluznika nie powoduje zwigkszenia kwoty
pozostalego limitu.

W umowie factoringu powinna znalez¢ si¢ informacja o terminach platnosci
wierzytelnosci podlegajacych skupowi. Firmy factoringowe ustalaja minimalne
i maksymalne terminy platnosci wierzytelnosci. Jednak w odniesieniu do
poszczegblnych diluznikoéw terminy te moga by¢ krotsze od maksymalnych.
Zrbéznicowanie to wynika z wielkosci ryzyka zwiazanego z dluznikiem.

Podstawa do otrzymania przez faktoranta $rodkéw pienigznych jest wy-
stawiona przez niego faktura z tytulu dostawy, sprzedazy towardéw lub
$wiadczenia uslug. Nie otrzymuje on calej kwoty wierzytelnosci, lecz jej czgsé
pomniejszona o koszty factoringu (factoring dyskontowy). Jesli faktor skupuje
cze$é wierzytelnoSci, to faktorant otrzymuje tylko wykupiona czg§¢ pomniej-
szona o koszty. Pozostala cz¢s¢ odzyskuje w terminie platnosci faktury
(factoring zaliczkowy). Moze rowniez calo$¢ wierzytelnoSci pomniejszona
o koszty odzyska¢ w terminie platnosci faktury (factoring wymagalnosciowy).
Koszty factoringu sa przedmiotem analizy w dalszej czgsci pracy.

Najczesciej] wykorzystywanymi zabezpieczeniami sa: porgczenie cywilne,
weksel gwarancyjny, upowaznienie banku do rozporzadzania rachunkiem

* ¥ ¥ *
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biezacym. Oczywiscie katalog zabezpieczen jest rozny w zaleznosci od banku, ale
najlepszym zabezpieczeniem jest sama wierzytelnos¢ i wyplacalno§¢ dluznika.
W mysl zasady swobody umow, w tresci umowy factoringu moga byc
umieszczane dodatkowe klauzule i zastrzezenia. Podpisanie umowy i przekaza-
nie srodkow pienigznych konczy etap drugi.

Etap trzeci. Ostatni etap polega na przeprowadzaniu okresowych analiz
sytuacji ekonomiczno-finansowej faktoranta i dluznika. W przypadku wy-
stapienia ewentualnych trudnosci w splacie zobowiazan przez dluznika, w uzasa-
dnionych przypadkach, faktor moze przesuwac terminy sptaty. W zaleznosci od
formy factoringu, faktor rOwniez wykonuje wszelkie czynnosci zmierzajace do
Sciagniecia wierzytelnosci.

OPLACALNOSC FACTORINGU

KORZYSCI FACTORINGU

Stale wzrastajaca popularnos¢ ustug factoringu wynika z istnienia szeregu
korzysci,!® ktore uzyskuje klient instytucji factoringowej. Mowiac o korzy$ciach
nalezy na wst¢pie zaznaczy€, iz wycena wielu z nich z punktu widzenia faktoranta
jest trudna lub niemozliwa. Tylko niektore z nich moga by¢ wycenione.

Glowna korzyScia, a jednoczes$nie celem transakcji factoringu, jest otrzyma-
nie przez faktoranta srodk 6w pieni¢znych przed terminem platnosci wierzytelno-
$ci. Dzieki otrzymanym Srodkom pienigznym przedsigbiorstwo moze korzysta¢
z systemu opustow gotowkowych u swoich dostawcow, jak rowniez zapewnic
swoim odbiorcom dogodne warunki zakupu. Kredytowanie odbiorcow, czyli
sprzedaz z odroczonym terminem platnosci jest powszechna praktyka gospodar-
cza i jednoczesnie wynikiem konkurencji na rynku nabywcy. Dzialania tego typu
wplywaja na wzrost przychodow ze sprzedazy, ale dzieje si¢ to kosztem
zamrazania kapitatlu niezbednego dla funkcjonowania przedsigbiorstwa. W pew-
nym momencie przedsiebiorstwo moze stana¢ w obliczu niedoboru $rodkow
pieni¢znych, a w skrajnym przypadku grozi mu utrata plynnoSci. Sprzedaz
wierzytelno$ci pozwala na odzyskanie naleznosci (pomniejszonej o koszty
factoringu) przed terminem jej platnosci. Faktor otrzymuje wierzytelno$¢ od
dluznika w kwocie i terminie wskazanym na fakturze. Operacja ta nie tylko
zwigksza plynnos¢ faktoranta, ale roOwniez pozwala mu w sposob dokladny
planowac wplywy i wydatki gotowkowe. Efektem tego jest bardziej skuteczne
zarzadzanie finansami firmy.

16 Por. K. Kreczmanska, Faktoring w przedsighiorstwie..., s. 3in.; M. Kobylanski, Kredyt, leasing
czy factoring, ,,Gazeta Prawna” — dodatek 1997, nr 58,s. 6 i n.



300 ANNA WAWRYSZUK

Factoring w skali calej gospodarki przyczynia si¢ do zwi¢kszenia obiegu
pieniadza.

Sprzedaz wierzytelnoS§ci wptywa na strukturg aktywow w bilansie faktoranta.
Po stronie aktywOw nastgpuje zmniejszenie stanu naleznosci i wzrost srodkow
pieni¢znych. Oplaty poniesione na rzecz faktora zostaja zaksiggowane jako
koszty finansowe, ktore obnizaja podstawg opodatkowania. Kaucja gwarancyj-
na stanowi nalezno$¢ od faktora. W przypadku korzystania z innej formy
finansowania, np. kredytu, zmiana nastgpuje po stronie aktywow i pasywow.
Decyzja dotyczaca wyboru zrodet finansowania dziatalnos$ci powinna uwzgled-
nia¢ wplyw danego instrumentu na struktur¢ bilansu, ta natomiast znajduje
odzwierciedlenie w poziomie wskaznikow finansowych. Korzystanie z factorin-
gu powoduje, ze wskazniki plynnosci, rentownosci i zadluzenia ulegaja po-
prawie.

Przykiad 1. Fragment bilansu firmy ,,Delta™ jest nastepujacy
A fragment of a balance of a ,,Delta” company

Aktywa biezgce Pasywa biezace
Srodki pienigzne 80000 zt | Kredyly bankowe 30 000 z
Naleznosci od odbiorcow 120000 zt | Zobowigzania wobec dostawcow | 130 000 zt
Zapasy 20 000 zt | Zobowiazania wobec budzetu 30000 zt
Razem 220000 zt | Razem 190 000 zt

Wskaznik plynnosci biezacej (aktywa biezace do pasywow biezacych) firmy
,Delta” wynosi 1,16, podczas gdy jego optymalny poziom zawiera si¢ w prze-
dziale 1,5-2,0.

W celu przezwyci¢zenia problemu niskiej pltynnosci, przedsigbiorstwo pod-
jeto decyzje o sprzedazy swoich wierzytelnosci na kwotg 120000 zt firmie
factoringowej. Dzigki temu firma uzyskala $rodki pienigzne w kwocie 95000 zi,
oprocz tego po splaceniu wierzytelnosci przez dtuznika odzyska kwotg 20 000 zi
stanowiaca fundusz gwarancyjny, ktory w bilansie przedsigbiorstwa wystgpuje
pod pozycja ,,naleznosci od faktora™. Koszty ushugi wynosza 5000 zt i zostang
zaksiegowane jako koszty finansowe (wymienione operacje zawiera schemat
bilansu I). Dzigki otrzymanym $rodkom pienigznym firma splacita kredyt
bankowy w kwocie 30 tys. zt oraz cz¢§¢ zobowiazan wobec dostawcow (bilans II).

Dzicki wykorzystaniu factoringu poziom wskaznika plynnoSci biezacej
wzrost do poziomu 1,36, co $wiadczy o poprawie ptynnosci przedsi¢biorstwa.

Jesli ta sama firma w celu poprawienia swojej plynnosci postanowilaby
zaciggnaé kredyt bankowy w kwocie 96000 zt (prowizja bankowa 1000 zt),
wowczas do przedsigbiorstwa wplynglaby kwota 95000 zt (bilans III). Dzigki
otrzymanym $rodkom pienigznym przedsigbiorstwo splacilo zobowigzania
wobec dostawcow w kwocie 120000 zt (bilans I1V)
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Bilans I Bilans II
Aklywa biezace Pasywa biezgce Aktywa biezace Pasywa biezace
$rodki pie- Kredyty Srodki pie- Kredyty
ni¢zne 175000 | bankowe 30000 | niezne 55000 | bankowe 0
Naleznosci Zob. wobec Naleznosci Zob. wobec
od faktora 20 000| dostawcow 130000 | od faktora 20000 | dostawcow 40000
Zapasy 20000 Zob. wobec Zapasy 20000 | Zob. wobec
budzetu 30000 budzetu 30000
Razem 215000 | Razem 190000 | Razem 95000 | Razem 70000
Bilans 111 Bilans 1V
Aktywa biezace Pasywa biezace Aktywa biezace Pasywa biezace
Srodki pie- Kredyty Srodki pie- Kredyty
nigzne 175000 | bankowe 126 000 | nigzne 55000 | bankowe 126000
Naleznosci Zob. wobec Naleznosci Zob. wobec
od odbiorcow {120 000 dostawcow 130000 | od odbiorcow |120000 | dostawcow 10000
Zapasy 20000 | Zob. wobec Zapasy 20000 | Zob. wobec
budzetu 30000 budzetu 30000
Razem 315000 Razem 285000 Razem 195000 | Razem 166 000

Wskaznik plynnosci poprawit sie i wynosi 1,18. Jego poziom jest jednak
nizszy niz, wtedy gdy przedsigbiorstwo korzysta z factoringu.

Kredytowanie odbiorcow pozwala przedsigbiorstwu zwigksza¢ przychody ze
sprzedazy. Wiaze sie to jednak z ryzykiem wyplacalnosci dtuznika. Sprzedaz
wierzytelnosci moze rozwiaza¢ problem ryzyka. Zaleta factoringu jest to, ze
faktor moze przejaé na siebie catos¢ ryzyka wyplacalnosci dluznika (factoring
wlasciwy) lub okreslona kwotowo jego czg$¢ (factoring mieszany). Wyjatkiem
jest factoring niewlasciwy, w ktorym pomimo zbycia wierzytelnosci ryzyko to
pozostaje u faktoranta. Banki $wiadczace ustugi factoringu, najczgsciej oferuja
przedsiebiorstwom factoring niewlasciwy, co w efekcie upodabnia ten produkt
do kredytu udzielanego pod zastaw wierzytelnosci. Nie mozna w tym przypadku
moéwié o funkcjach factoringu: zabezpieczajacej i administracyjnej, bowiem
zakres dodatkowych ustug $wiadczonych na rzecz faktoranta jest bardzo waski.
Inaczej jest w przypadku spolek factoringowych, ktoére znacznie chetniej
i czesciej umieszczaja w swojej ofercie factoring wlasciwy, a wraz z nim szeroki
zakres roznorodnych ustug dodatkowych.

Istniejace na rynku przez pewien okres spotki factoringowe moga tworzy¢
bazy danych zawierajace informacje o dostawcach. Na ich podstawie moga one
wskazywaé wiarygodnych kontrahentow, ale tez odradza¢ wspélprace z tymi
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podmiotami, ktére w przesztoSci nie wywiazywaly si¢ ze swoich zobowiazan.
Dazigki temu ryzyko faktoranta, ktory przejmuje na siebie ryzyko wyptacalnosci
dluznika zostaje znacznie ograniczone, co wplywa na wysoko$¢ kosztow ustugi.
Jesli nawet ryzyko wyplacalno$ci dtuznika pozostaje u faktoranta, to zyskuje on
pewnos$¢, ze w trakcie trwania wspoOlpracy z kontrahentem nie pojawia si¢
powazne problemy.

Swiadczone na rzecz faktoranta ustugi dodatkowe w postaci inkasa nalezno-
sci, prowadzenia rozliczen transakcji migdzy faktorantem a dluznikiem, dokony-
wania ksiggowan, informowania faktoranta o stanie naleznosci od dtuznikéw,
moga przyczyni¢ si¢ do znacznego obnizenia kosztéw administracyjnych
w przedsigbiorstwie.

Faktoring sprawia, Zze zmianie ulegaja istniejace relacje pomiedzy uczest-
nikami obrotu gospodarczego. Z chwila przedstawienia faktorantowi do
wykupu wierzytelnosci, nabywa on prawa przystugujace dotychczasowemu
wierzycielowi, czyli dostawcy towardow i ustug. Ewentualne problemy, jakie
moga pojawiac si¢, gdy dluznik nie wywiazuje si¢ ze swoich zobowiazan, beda
dotyczyly dluznika i instytucji factoringowej. Firma factoringowa staje si¢
wowczas podmiotem, ktory wymaga i upomina w celu podjecia przez dluznika
okreslonych dzialan. Dostawca towarow i ustug moze zatem zachowaé dobre
stosunki ze swoim klientem.

Podobnie jest, gdy konieczne staje si¢ podjecie dzialan windykacyjnych.
Instytucje factoringowe znacznie szybciej i skuteczniej $ciagaja naleznosci od
opieszatych dluznikow. Warto doda¢, ze ci ostatni w przypadku pojawienia si¢
faktora jako strony umowy, staja si¢ bardziej zdyscyplinowani i staraja si¢
regulowac platnosci terminowo. Dostawca towarow i ustug nie zawsze sprawdza
sie w roli egzekutora swoich naleznosci. Dzieje sig tak, poniewaz zazwyczaj nie
posiada on doswiadczenia w zakresie §ciagania naleznosci, a utrzymywanie
wyspecjalizowanej komorki zajmujacej si¢ windykacja jest bardzo kosztowne
(dziat windykacji istnieje w firmach factoringowych). Czgsto przedsigbiorca
obawia sig, ze przeprowadzenie przez niego windykacji wplynie na pogorszenie
jego kontaktow z klientem. Factoring moze zatem rozwiaza¢ ten problem.
W skali calej gospodarki efektywne §ciaganie naleznosci zapobiega powstawaniu
zatoréw platniczych i pozwala wyeliminowac te podmioty, ktére stanowia
zagrozenie dla bezpieczenstwa obrotu gospodarczego.

Katalog ustug dodatkowych moze by¢ bardzo szeroki. OczywiScie im wigksza
liczbe ustug dodatkowych $wiadczy faktor, tym wyzsze powinny by¢ koszty
factoringu.

Korzysci zwigzane z ustugami dodatkowymi, jakie osiaga faktorant, sprawia-
ja, ze factoring moze by¢ bardzo atrakcyjnym sposobem finansowania dziatalno-
§ci. Nalezy podkreslic, ze tego rodzaju korzysci nie wystapia, gdy firma bedzie
korzystala z innych dostepnych zrodet finansowania krotkoterminowego.



FACTORING JAKO INSTR UMENT ZARZADZANIA FINANSAMI PR ZEDSIEBIORSTWA 303

O atrakcyjnosci factoringu jako alternatywnego wobec np. kredytu obro-
towego lub emisji papierow dluznych zrodia finansowania, decyduje rowniez
znacznie mniej czasochlonna i pracochlonna procedura zawarcia umowy.

Z uwagi na rozproszenie ryzyka pomigdzy faktoranta i dluznika, instytucje
factoringowe nie wymagaja ustanawiania tak wartoSciowych zabezpieczen, jak
ma to miejsce w przypadku kredytu. Zazwyczaj podstawowym zabezpieczeniem
jest sama wierzytelnos¢. Dzigki temu factoring jest bardzo korzystna forma
finansowania dla firm malych i $rednich, ktore nie dysponuja odpowiednim
majatkiem dla ustanowienia zabezpieczenia albo istnieja na rynku od niedawna.
Wysokie ryzyko kredytowe zwiazane z finansowaniem tego rodzaju podmiotow,
sprawia, ze kredyt obrotowy jest dla nich niedostepny. Kredytodawca szczegoto-
wo bada sytuacje ekonomiczno-finansowa podmiotu wyst¢pujacego z wnios-
kiem kredytowym. W przypadku factoringu przedmiotem szczegbtowej analizy
jest nie tylko sytuacja faktoranta, ale ocenie podlegaja przede wszystkim jego
dhuznicy. Od ich kondycji finansowej bedzie zalezalo, czy firma factoringowa
zdecyduje si¢ na finansowanie dostawcy. Tego typu analizy nie sa konieczne, gdy
umowa dotyczy factoringu niewlasciwego, dzigki czemu s$rodki pienigzne
natychmiast po przedstawieniu faktury do wykupu wplywaja do faktoranta.
Jesli dtuznik nie splaci wierzytelnosci, wraca ona do faktoranta, ktéry zobowia-
zany jest zwroci¢ pobrane Srodki pienig¢zne.

Wazng korzys$cia factoringu jest swoboda faktoranta w zakresie terminow
i kwot wykorzystywanych srodkow pienigznych. Faktorant sam okresla termin
i wysoko$¢ otrzymywanych §rodkow pienigznych poprzez fakt przedstawienia
do wykupu faktury, o ile spelnia one warunki okreslone w umowie factoringu.
W przypadku kredytu obrotowego, postanowienia umowy dotyczace kwot
i termin6w otrzymania kolejnych transz kredytu, sa wynikiem negocjacji migdzy
stronami. Wyjatkiem jest umowa o lini¢ kredytowa i kredyt w rachunku
biezacym, gdzie kredytobiorca sam decyduje o tym kiedy i w jakiej wysokoSci
wykorzysta srodki pienigzne.

Istotng zaleta factoringu jest to, iz ustuga ta jest zwolniona od podatku od
towarow i ustug VAT oraz oplaty skarbowej.!”

KOSZTY FACTORINGU

Factoring nie moze by¢ traktowany jako uniwersainy srodek, ktory stuzy
rozwigzaniu problemu ptynnosci. Uzyskanie korzysci z tytutu ustugi factoringu
jest uwarunkowane wystapieniem okreslonych przestanek. Adresatem factorin-
gu jest zazwyczaj dynamicznie rozwijajace si¢ srednie lub mate przedsigbiorstwo,

17 Por. A. Sekita, Sprzedaz wierzytelnosci a podatek od towardw i ustug i oplata skarbowa— artykul
dyskusyjny, ,,Biuletyn Studiow Podatkowych — Doradztwo Podatkowe™ 1998, nr 9, s. 24; R. Sadlik,
Factoring bez VAT i oplaty skarbowej, ,Gazeta Prawna” 1998, nr 15; J. Strojnowski, Cesja
wierzytelnosci — oplata skarbowa czy VAT, ,,Doradca Podatnika” 1998, nr 26, s. 15i n.
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ktére nie posiada wysokiego majatku niezbednego do ustanowienia zabez-
pieczenia. Przedsigbiorstwo to musi spelniac tez inne warunki, o ktorych byla
mowa w poprzedniej czesci pracy.

Zawsze ilekro¢ przedsigbiorstwo zamierza podpisa¢ umowe factoringu,
powinien zosta¢ przeprowadzony rachunek oplacalnosci. Ocena oplacalnosci
polega na poréwnaniu korzysci i kosztow zwiazanych z factoringiem. W przypa-
dku korzysci czgsto pojawia si¢ problem ich whasciwej wyceny. Stosunkowo
tatwo mozna obliczy¢ wzrost obrotow na skutek wydtuzenia terminéw platnosci
lub oszczgdnosci zwiazanych z zakupem za gotowke (np. opust ,,za platnosc”,
opust ,,za ilo§¢”). Factoring przyczynia si¢ do lepszego zarzadzania finansami,
co wplywa na wysoko$¢ wyniku finansowego. Z drugiej jednak strony na wynik
finansowy maja wplyw tez inne czynniki, zar6wno zalezne, jak i niezalezne od
przedsigbiorstwa. Szereg podobnych trudnosci wystapi, gdy przedsigbiorstwo
podejmie si¢ proby wyceny ustug $wiadczonych przez faktora.

W zamian za uzyskane korzySci faktorant ponosi oplaty na rzecz instytucji
factoringowej. Problem sprowadza si¢ do stwierdzenia, czy poniesione koszty
zostana zrekompensowane przez uzyskane korzysci.

Koszty ustugi factoringu przyjmuja najczgséciej form¢ nastgpujacych oplat 18:

1) oprocentowanie (odsetki, gdy oplaty pobierane sa z dotu lub dyskonto,
gdy odsetki pobierane sa z gory);

2) prowizja przygotowawcza;

3) prowizja administracyjna;

4) prowizja za przejecie del credere.

Koszty factoringu sa $cisle zwigzane z funkcjami tej ustugi. Za funkcje
finansowania faktor pobiera odsetki lub dyskonto. Wysoko$¢ odsetek zalezy
od ceny jaka faktor placi za dostgp do gotowki. Oprocentowanie jest z reguly
naliczane na podstawie zmiennej stopy procentowej od kwoty wierzytelnosci
przekazanej faktorantowi. Wysokos¢ stopy procentowej ustalana jest na pod-
stawie codziennych notowan stawki WIBOR, LIBOR, FIBOR (w zaleznosci
od waluty) na rynku mi¢dzybankowym lub stopy procentowej kredytu lo-
mbardowego NBP powigkszonej o marzg, czyli od 0,5 do 7 punktéw pro-
centowych. Odsetki zaleza rOwniez od kwoty wierzytelnosci i okresu kre-
dytowania faktoranta.

Prowizja przygotowawcza jest wynagrodzeniem za funkcj¢ administracyjna
i zabezpieczajaca. Jej wysoko$¢ moze by¢ przedmiotem negocjacji pomigdzy
faktorem i faktorantem. Prowizja przygotowawcza pokrywa koszty zwigzane
z przygotowaniem umowy (np. koszt analiz ekonomiczno-finansowych). Moze
by¢ ustalana kwotowo lub procentowo. Zazwyczaj jednak obliczana jest od
wysokosci limitu ustalonego w umowie lub od kwoty wierzytelnosci w przypad-
ku nabywania pojedynczej wierzytelnosci. Oplata ta pobierana jest w dniu

18 Por. K. Kreczmanska, Faktoring w przedsiebiorstwie..., s. 47 i n.
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sci dluznika. Na poziom ryzyka wplywaja 2°: 1) koniunktura w branzy dostawcy,
2) wiarygodno$§¢ odbiorcy, 3) Sredni okres kredytowania, 4) rozproszenie
wierzytelnosci na poszczegolnych dluznikow, 5) stosunek wierzytelnosci straco-
nych do obrotu w roku ubieglym.

Prowizja za del credere najczgsciej pobierana jest procentowo od wartosci
kazdej przelanej wierzytelnosci. Optata z tytulu przejecia ryzyka wystepuje
w przypadku factoringu wlasciwego. Czgsto jednak instytucje factoringowe nie
umieszczaja jej w wykazie oplat. W takiej sytuacji wszystkie inne oplaty (odsetki,
prowizje) sa odpowiednio wyzsze. Rodzaje i wysokos¢ oplat ponoszonych
z tytulu poszczegolnych funkcji factoringu przedstawia schemat.

Na wysok0$¢ kosztow factoringu maja wplyw rowniez inne czynniki. Naleza
do nich: sposoéb pobierania oprocentowania, sposob dokonywania wyplat oraz
wysokos¢ tzw. funduszu gwarancyjnego. Oprocentowanie moze by¢ pobierane
z gory lub z dolu. W pierwszym przypadku mamy do czynienia ze stopa
dyskonta. Jesli oprocentowanie jest pobierane w terminie platnosci wierzytelno-
sci, mowimy o stopie procentowej. W wigkszosci bankOw oprocentowanie
pobierane jest w momencie przyjecia faktur do wykupu. Niektore tylko
instytucje factoringowe pobieraja oprocentowanie po splacie przez dluznika.
Koszty sa wyzsze, gdy oprocentowanie pobierane jest z gory. Zalezno$¢ mi¢dzy
stopa dyskonta a stopa procentowa mozna wyrazi¢ za pomoca nastgpujacych
roOwnan:

100 100
= dx ) de=i*—
@ 1 100 — d’ 2) 100 + i

i — roczna stopa procentowa
d - roczna stopa dyskontowa

Znajac roczna stope procentowa np. 26% w skali roku, mozna policzy¢
roczna stop¢ dyskontowa wedtug wzoru (2):

100
d=26 100 + 26 0.63%

Wedlug stopy dyskonta 20,63% powinno by¢ liczone oprocentowanie przy
platnosciach pobieranych z gory. Korzystajac ze wzoru (1) mozna policzy¢
roczng stop¢ procentowa, gdy platnosci pobierane sa z dolu, a znana jest stopa
dyskontowa.

Przyklad nr 2. Przedsigbiorstwo ,,Alfa’’ w ramach zawartej umowy factorin-
gu, sprzedalo firmie ,,Beta” wierzytelnos¢ za kwotg 100 tys. zl. Termin platnosci

20 Jbid., s. 48 1 49.
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wierzytelnosci wynosi 30 dni. Przedsi¢biorstwo zaplacito prowizj¢ administracyj-
na wynoszaca 1% wartosci wierzytelnosci. Firma factoringowa zablokowala
20% wierzytelnosci. Zablokowana kwota stanowi nie oprocentowany fundusz
gwarancyjny, ktory zostanie zwolniony po splacie naleznosci przez dluznika,
czyli po 30 dniach.

Przypadek 1. Zakladajac, ze stopa procentowa wynosi 26% (oprocentowanie
pobierane jest z dotu), koszty ustugi zostang obliczone nast¢pujaco:

— prowizja administracyjna: 1000 zt;

— odsetki (ptatne z dotu): 100000 * %9 = 2166,67 zi;

— kwota zablokowana: 20000 zi;

— koszty calkowite: 1000 + 2166,67 = 3166,67,;

-~ kwota otrzymanej pozyczki: 100000 — 1000 — 20000 = 79 000 zi.

1 2166,67
Koszt 30-dniowej pozyczki (koszt/kwota pozyczki): 000 + — = 4%

. 79 000

w skali miesiaca.

Roczny efektywny koszt pozyczki: (1 + 0,04)12 -1 = 60,25% w skali roku.

Po 30 dniach firma zaplaci odsetki w kwocie 2166,67 zt oraz otrzyma
zablokowana kwote 20000 zl.

Przypadek II. Jezeli firma ,,Beta” pobieralaby oprocentowanie z gory,
wowczas koszty przedstawialyby si¢ nastgpujaco:

— prowizja administracyjna: 1000 zi

1
— stopa dyskontowa (formuta 2): D = 100* i 00 = 20,63%;

00 + 26

— odsetki wynoszg: 100000 * = 1719,167 z;

20,63%
12

— kwota zablokowana: 20000 zi;

— koszty calkowite: 1000 + 1719,167 = 2719,167 zl;

— kwota otrzymanej pozyczki: 100000 — 1000 — 20000 - 1719,167 =
77280,833 2.
1000 + 1719,167

77 280,833
Roczny efektywny koszt: (1 + 0,0351)!2 -1 = 51,43% w skali roku.
Po 30 dniach faktor otrzyma zablokowana kwotg.
Przypadek II1. Jesli stopa procentowa nie jest przeliczana na stopg dyskonta,
a odsetki pobierane sa z gory, wowczas:

Koszt 30-dniowej pozyczki:

= 3,52% w skali miesiaca.

0,26
— odsetki wynosza: ﬁ* 10000 = 2166,67 zt;

- kwota zablokowana: 20000 zi;

— prowizja administracyjna: 1000 zl;

— koszty calkowite: 1000 + 2166,67 = 3166,67 zi;

— kwota otrzymanej pozyczki: 100 000 —1000 —20 000 —-2166,67 = 76 833,33 z1.
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1000 + 2166,67

76 833,33

Roczna stopa procentowa: (1 + 0,0412)'2 — 1 = 62,36% w skali roku.

Po 30 dniach klient otrzyma kwot¢ zablokowana.

Na wysokos¢ kosztow zwigzanych z factoringiem wplywaja rowniez zasady
dotyczace tworzenia funduszu gwarancyjnego. Moga istnie¢ nastepujace sy-
tuacje?!:

1. Bank wykupuje czg$¢ wierzytelnosci, np. 95%, pozostala cze$é¢ tworzy
fundusz gwarancyjny. Wszelkie oplaty naliczane sa od wykupionej czesci
wierzytelno$ci. W terminie platnosci faktury, faktorant otrzymuje od dluznika
5% wierzytelnoéci, za$ faktor 95% jej wartosci. W przypadku gdy dluznik nie
wywiaze si¢ ze swoich zobowiazan, a proby Sciagnigcia naleznosci okaza sie
bezskuteczne, wowczas:

a) przy factoringu wlasciwym, faktor w straty spisze 95% wierzytelnosci,
a faktorant 5%,

b) przy factoringu niewlasciwym, 95% wierzytelnosci wroci do faktoranta
(tzn. zwrdci on trzymane $rodki faktorowi) i w sumie 100% naleznosci zostanie
zapisane w straty.

2. Bank wykupuje 100% wierzytelnosci, ale czgSc tej kwoty tworzy fundusz
gwarancyjny, za$ pozostala czgsc, zwykle 70% —90% jest wyplacana faktoran-
towi. W tym przypadku koszty naliczane sa od calej kwoty wierzytelnosci.
Zablokowana cz¢$C jest zwracana faktorantowi, gdy dluznik ureguluje swoje
zobowiazanie. Jesli dluznik nie wywiaze si¢ ze swoich zobowiazan, a $ciagnigcie
wierzytelnosci okaze si¢ bezskuteczne, wowczas zakladajac, ze fundusz gwaran-
cyjny stanowi 20% wierzytelno$ci wystapia nastepujace przypadki:

a) przy factoringu wlasciwym, faktor w straty spisze 100% wierzytelnosci;
faktorant otrzyma 20% tej kwoty, czyli fundusz gwarancyjny, a wyplacona
wczesniej zaliczke zatrzyma,

b) przy factoringu niewlasciwym, faktor zatrzyma kwote zablokowana,
a dodatkowo odzyska wyplacona zaliczke, czyli 80% wierzytelnosci; faktorant
bedzie musial w straty spisa¢ 100% wierzytelnosci.

Jesli faktor wykupuje czgs¢ wierzytelnosci, poczatkowe optaty, tzn. prowizja
administracyjna i przygotowawcza liczone sa od wykupionej czg¢§ci wierzytelno-
sci. Oprocentowanie rowniez jest liczone od czgsci wykupionej. Fundusz
gwarancyjny nie jest oprocentowany w tym przypadku.

Przy wykupie 100% wartosci wierzytelnosci, faktorant placi wyzsze oplaty
poczatkowe, sa one bowiem naliczane od calosci wierzytelnosci. Oprocen-
towanie jest z reguly liczone od kwoty faktycznie wykorzystanej przez faktoran-
ta. Fundusz gwarancyjny nie jest oprocentowany, jesli cena za wykup wierzytel-

Koszt 30-dniowej pozyczki:

= 4,12% w skali miesiaca.

21 Por. K. Kreczmanska, Faktoring w przedsigbiorstwie..., s. 81 i n.
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nosci zostanie uregulowana przez faktora w terminie platnosci naleznosci,
a wyplacane srodki pieni¢zne sa traktowane jako zaliczki.

Z ushuga factoringu zwigzane sa rowniez koszty utraconych korzysci.
Przedsigbiorstwa, ktore chca umacniaé swoja pozycje rynkowa powinny przede
wszystkim zwigkszaé swoje przychody. W warunkach gospodarki rynkowej,
istotnym czynnikiem wplywajacym na wzrost przychodéw ze sprzedazy jest
mozliwosé oferowania odbiorcom wydluzonych terminéw platnosci. Skutkiem
tego jest wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto, ktory przedsi¢bior-
stwo musi sfinansowac. Godzac si¢ na opdznienie wplywow gotowkowych, moze
si¢ okazaC, ze przedsigbiorstwu zabraknie §rodk6w na zakup materialow,
energii, wyplate wynagrodzen itp. Konieczne zatem staje si¢ zapewnienie sobie
dostgpu do krétkoterminowych zrodel finansowania, a wiec zaciagnigcie
kredytu obrotowego. Jednak dla wielu malych i rozwijajacych si¢ firm, kredyt
obrotowy jest niedostepny. W takim przypadku najlepszym rozwiazaniem jest
dokonanie sprzedazy wierzytelnosci firmie factoringowe;j.

Sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci powoduje wzrost przychodow ze
sprzedazy. Jesli przedsi¢cbiorstwo korzysta z factoringu, wowczas koszty, jakie
z tego tytulu ponosi zostana zaliczone do kosztow finansowych i obniza wynik
finansowy przedsigbiorstwa. Wzrost wyniku finansowego, pomimo ponoszenia
kosztow factoringu, $wiadczy o tym, iz korzystanie z factoringu jest zasadne.
Przedsigbiorstwo, ktore w takiej sytuacji nie sigga po ten instrument, ponosi
koszty utraconych korzysci.

Zatem analiza oplacalnosci factoringu powinna uwzgledniac nie tylko koszty
bezposrednio zwigzane z ta ustuga, ale rowniez koszty utraconych korzysci,
ktore wystapia, gdy firma zrezygnuje z tej ushugi.

Przykiad nr 3. W celu zwickszenia przychodow ze sprzedazy, przedsigbiorst-
wo postanowilo zlagodzi¢ swoja polityke kredytowa poprzez wydluzenie
terminow platnosci naleznosci. Dzigki temu w ciagu | miesigca nastapil wzrost
przychodow ze sprzedazy o 20%. Proporcjonalnie do wzrostu przychodow ze
sprzedazy wzrosly zobowiazania i zapasy. Naleznosci natomiast wzrosly
0 259%.

W analizowanym przypadku cykl konwersji gotowki w kwietniu wynosil:

Oznacza to, ze otrzymywane przez przedsigbiorstwo srodki pienigzne od
odbiorcow sa natychmiast przeznaczane na splat¢ zobowiazan wobec dostaw-
cow. Odpowiednie wartosci zawiera bilans na ostatni dzien kwietnia (zakladam,
ze firma nie dysponuje Srodkami pieni¢znymi).

Poziom zaangazowanego kapitalu obrotowego netto wynosi 0 zt.

W miesigcu maju, gdy przedsigbiorstwo otrzymuje srodki pienigzne od
odbiorcow znacznie poézniej (w bilansie na koniec maja nastgpuje wzrost
poziomu naleznosci), cykl konwersji gotowki jest nastgpujacy:

30 dni = 28,6 dni 4+ 59,6 dni — 58,2 dni
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Kwiecien Maj
Sprzedaz (w tys. zt) 500 600
Koszty zmienne (w tys. z}) 250 300
Koszty stale (w tys. zl) 50 50
Sredni poziom zobowiazan biezacych (w tys. zt) 83,3 97
Sredni poziom zapasow (w tys. zi) 41,65 47,65
Sredni poziom naleznosci (w tys. zi) 41,65 99,3
Kwiecien Maj
stan na poczatku | stan na koficu |stan na poczatku | stan na koncu
miesiaca miesigca miesigca miesigca
Zobowigzania
biezace 80 86,6 86,6 107,4
Zapasy 40 43,3 43,3 52
Naleznosci 40 43,3 43,3 155,37
Kwiecien Maj
aktywa biezace pasywa biezace aktywa biezace pasywa biezace
Zapasy 41,65 | Zobowiazania| 83,3 | Zapasy 52 Zobowiazania| 107,4
Naleznosci 41,65 Naleznosci 155,37
Suma (tys. z1)| 83,3 | Suma (tys. zl)| 83,3 | Suma (tys. zl) | 207,37 | Suma (tys. zt)}| 107,4

Oznacza to, ze przy dziennej sprzedazy 20 tys. z1, przedsigbiorstwu zabraklo-
by $rodkow pieni¢znych na 30 dni dzialalnosci (w sumie 600 tys. zI) , jesli
chcialoby ono dokonac splaty zobowiazan i zapewni¢ sobie §rodki do prowadze-
nia dalszej dzialalnosci. Wymagany poziom zaangazowanego kapitalu w tym
przypadku wynosi 100 tys. zt. Wobec faktu, iz w poprzednim miesigcu kapitat
obrotowy netto wynosit 0 zt, w maju musza by¢ poniesione naktady na kapitat
obrotowy netto w kwocie 100 tys. zi.

Aby sfinansowa¢ naklady na kapital obrotowy netto, przedsigbiorstwo moze
dokonac¢ sprzedazy naleznosci firmie factoringowej w kwocie 120 tys. z}. Termin
zapadalnoS$ci nalezno$ci wynosi 60 dni, oplata administracyjna pobierana przez
faktora 1,2 tys. zt (1% wartosci wierzytelnosci), odsetki 4,8 tys. zl, fundusz
gwarancyjny, ktory za 60 dni zostanie zwrocony faktorantowi to 12 tys.

Koszt ustugi wynosi:

— prowizja administracyjna: 1,2 tys. zi,

— odsetki: 4,8 tys. zh

Fundusz gwarancyjny w kwocie 12 tys. zt stanowi nalezno$¢ od faktora, ktéra
zostanie zwrocona w terminie splaty wierzytelnosci przez dluznika. Do przedsig-
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Bilans (po zaksiggowaniu factoringu)

Aktywa biezace Pasywa biezace
Zapasy 52 Zobowigzania 107,4
Srodki pienigzne 102
Naleznosci od odbiorcow | 35,37
Naleznosci od faktora 12
Suma (tys. zt) 201,37 | Suma (tys. zi) 1074

Rachunek wynikow

kwiecien maj
Przychody ze sprzedazy (w tys. z}) 500 600
Koszty zmienne 250 300
Koszty state 50 50
Koszty finansowe 0 6
Wynik brutto 200 244
Podatek 80 97,6
Wynik netto 120 146,4

biorstwa wplyng¢ly srodki pieni¢zne w kwocie 102 tys. z1. Powyzsze operacje
zostaly uwzglednione w bilansie i rachunku wynikow.

Pomimo, zZe factoring wiaze si¢ z kosztami, to dzieki mozliwosci kredytowa-
nia odbiorcow i zwigkszenia przychodow ze sprzedazy, wynik finansowy netto
zwiekszyl si¢ 0 22%, za$ rentownosS¢ sprzedazy netto wzrosta z 24% do 24,4%.

ZAKONCZENIE

Dla wielu przedsigbiorstw factoring moze by¢ alternatywnym wobec kredytu
obrotowego sposobem finansowania biezacej dziatalnosci. W poréwnaniu
z kredytem obrotowym, jest on instrumentem drogim, ale w zamian za to
przedsigbiorstwo moze oczekiwaé dodatkowych korzysci. Factoring nie jest
instrumentem odpowiednim dla kazdego przedsi¢biorstwa. Istnieje bowiem
szereg uwarunkowan, ktore musza byé spelnione, aby pozytywne efekty
zwiazane z factoringiem mogly wystapic.

Firma korzystajaca z factoringu nie musi posiada¢ wysokich zabezpieczen,
za$ procedura podpisania umowy trwa znacznie krocej niz w przypadku kredytu.
Ryzyko banku udzielajacego kredytu zwigzane jest z sytuacja ekonomiczno-
-finansowa kredytobiorcy, za$ ryzyko firmy factoringowej w zaleznosci od
rodzaju factoringu, jest rozlozone pomi¢dzy faktoranta i dluznikow.

Koniecznos¢ swiadczenia na rzecz faktoranta dodatkowych ushug sprawia, ze
instrument ten nalezy traktowac jako szczegdlna forme finansowania, ktora
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trudno jest porownywa¢ z innymi dost¢pnymi instrumentami. Kazdy sposéb
finansowania przedsigbiorstwa powinien by¢ dostosowany do jego potrzeb
i oczekiwan. Nie zawsze niskie koszty powinny by¢ podstawa podejmowania
decyzji. Niewatpliwie waznym kryterium wyboru jest dost¢pnos¢ danego
instrumentu oraz mozliwos$¢ bardzo szybkiego otrzymania Srodkéw pienigz-
nych. Aspekt ten nabiera szczegdlnego znaczenia przy podejmowaniu decyzji
dotyczacych zrodel finansowania krotkoterminowego, gdzie jakiekolwiek opdz-
nienia platnos$ci skutkuja znacznym wzrostem kosztow. W tym obszarze
factoring zyskuje znaczna przewagg¢ nad kredytem obrotowym.

Wobec factoringu czg¢sto podnoszone sa zarzuty, iz moze on doprowadzic¢ do
zerwania wigzi migdzy producentem i odbiorcg, co moze mie¢ negatywny wplyw
na jako$¢ wyrobow. Wiele firm moze obawiaé si¢ nadmiernego uzaleznienia od
firmy factoringowej — faktorant zna sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa dtuznika,
opracowuje dla niego plany rozwoju itp. Problemem moze by¢ nawet sposob
postrzegania factoringu przez innych uczestnikOw rynku. Istnieje przekonanie,
ze skoro firma korzysta z drogiego zrodla finansowania, to najprawdopodobniej
posiada problemy finansowe.

W rozwoju rynku ustug factoringowych, znaczna rolg moga odegraé
instytucje factoringowe. Ich zadaniem bedzie rzetelne pokazanie przedsigbiorst-
wom korzysci 1 kosztow factoringu. Jesli jednak pomioty $wiadczace ustlugi
factoringu bgda postrzegaly ten instrument jako zrédlo szybkich i tatwych
zyskoOw, istnieje obawa, Ze zniecheci to przedsigbiorstwa do korzystania z tej
formy finansowania. Klient firmy factoringowej musi dostrzegac, ze factoring
nie ogranicza si¢ jedynie do wykupu wierzytelnosci, ale daje mozliwos¢
korzystania z ustug dodatkowych, ktoérych nie uzyskalby korzystajac z innej
formy finansowania. Uslugi te nie moga z kolei ogranicza¢ si¢ do inkasa
naleznosci i prowadzenia rozliczen. Oferty firm factoringowych w tym zakresie
powinny sta¢ si¢ elementem walki konkurencyjnej migdzy nimi na czym
niewatpliwie zyskaja ich klienci.

W chwili obecnej mozna zauwazy¢ dwie grupy podmiotow $wiadczacych
ustugi factoringu: spotki factoringowe i banki. Oferty tych firm znacznie sig
roznia. W przypadku spolek factoringowych dostrzega si¢ wigksza specjalizacje;
ich role mozna poréwnac do doradcy, konsultanta. Banki natomiast ograniczaja
sie w zasadzie do wykupu wierzytelnosci i bardzo waskiego zakresu uslug
dodatkowych. Musza o tym pamigtac ich potencjalni klienci, ktéorych wybor
bedzie podyktowany oczywiscie konkretnymi oczekiwaniami wobec instytucji
factoringowe;j.
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SUMMARY

Factoring is a new instrument of managing the finances of an enterprise. A factoring transaction
enables changing the amount due into financial means through selling the active debts to a factoring
firm.

The paper presents the most important theoretical aspects concerning the essence of factoring, its
kinds as well as characterization of the factoring services market in Poland. The use of factoring
makes it possible to have a lot pf advantages whose occurrence is conditioned by the {ulfilment of
definite prerequisites. Factoring is also connected with some costs, both direct and alternative. It is
only an exact analysis of costs and advantages which can be the basis for an enterprise making
a decision on the choice or rejection of thius form of financing the present activity.






