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KULISY FAKTORINGU

Wstep

Trudno jest przecenic¢ wage problemu dotyczacego dostepu przed-
sigbiorstwa do Zrodel finansowania. Dotyczy to zaréwno dziatalnos$ci
o charakterze biezacym, jak tez rozwojowym, stymulowanej przez pro-
jekty inwestycyjne. Mozna oczywiscie dyskutowag, ktory z tych dwoch
obszarow ma wigksze znaczenie, chociaz dyskusja taka nie moze za-
koniczy¢ sie jednoznaczna odpowiedzia. Rozwdj firmy gwarantuje jej
ustabilizowang pozycje rynkowa, jest on jednak zdeterminowany sze-
regiem czynnikow, ktére warunkuja taka pozycje. Powszechnie przy
tym wiadomo, ze kluczowym warunkiem jest tu utrzymanie ptynno-
$ci finansowej na odpowiednim poziomie, zapewniajacym niezaklo-
cone regulowanie zobowigzan pojawiajacych sie w trakcie biezacej
dziatalnosci. Wiadomo réwniez, ze waznym instrumentem wspiera-
jacym przedsiebiorce moze by¢ w tym wypadku faktoring wraz z jego
istotnymi funkcjami uzupetniajacymi cala game jego odmian stwarza-
jacych co najmniej pozory duzej elastycznosci w dostosowywaniu sie
do konkretnej sytuacji gospodarcze;j.

Z drugiej jednak strony, analiza rynku faktoringowego w Polsce
sugeruje jednoznacznie, ze instrument ten jest stosunkowo rzadko
wykorzystywany w dziatalnosci gospodarczej. Warto zatem postawic
pytanie, dlaczego tak sie dzieje?

1. Czym jest faktoring

Zaden problem, nie tylko zreszta dotyczacy ,$wiata finanséw” nie
powinien by¢ podejmowany bez zdefiniowania jego charakteru nawet
wowczas, gdy zagadnienie jest powszechnie znane. Dlatego tez, podej-
mujac temat dotyczacy faktoringu warto przypomnie¢, czym wiasci-
wie jest ten instrument finansowy.

Najczesciej stosowane w praktyce jest okreslenie, ze faktoring pole-
ga na finansowaniu dziatalnosci przedsigbiorstwa poprzez przeniesie-
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nie jego wierzytelnosci handlowych na inng instytucje — faktora, ktory
w zamian przekazuje firmie srodki pieniezne.

Jest to oczywiscie uproszczona definicja (zreszta jedna z wielu), zas
sam faktoring jest umowa nienazwang co oznacza, ze nie ma jednoli-
tych uregulowan prawnych dotyczacych uméw faktoringowych. Daje to
w konsekwencji duza swobode w tworzeniu tresci tych uméw i sprzyja
wyksztalceniu si¢ réznorodnych form i odmian tej ciekawej ustugi.

Rozbudowujac definicje faktoringu warto zwrdci¢ uwage, ze réz-
norodne zrédta wskazuja na wielowatkowy charakter tych definicji,
wsrdd ktorych warto wyrdznic nastepujace’:

¢ zakup wierzytelnosci z przejeciem lub bez przejecia ryzyka nie-

wyplacalnosci dtuznika,

* umowa zawarta miedzy dwiema stronami, na mocy ktorej docho-

dzi do przelewu wierzytelnosci,

¢ forma inkasa nalezno$ci,

* rodzaj posrednictwa handlowego, wiazacego sie z réznorodnymi

ustugami,

¢ forma finansowania dziatalnosci firmy,

¢ refinansowanie kredytu handlowego.

Swoboda w ksztattowaniu tresci umoéw factoringowych sprzyja do-
stosowywaniu si¢ ich do konkretnych sytuacji gospodarczych. Coraz
czesciej zreszta zdarza sie, ze dana umowa zdaje si¢ odbiegac od samej
istoty faktoringu przyjmowanej potocznie w wielu definicjach. Do-
brym przyktadem moze by¢ tzw. faktoring zobowigzaniowy, w ktérym
faktor nie zawiera umowy z dtuznikiem, nie za$ z wierzycielem. Sam
wobec tego reguluje naleznosci przystugujace wierzycielowi, w za-
mian oczywiscie za okreslone czynnosci ze strony diuznika.

W kazdym razie, w tradycyjnym ujeciu faktoring dotyczy trzech
podmiotow:

1. faktor, nabywajacy wierzytelnos¢, jest nim bank lub wyspecjali-

zowana instytucja faktoringowa,

2. faktorant, czyli przedsigbiorstwo zbywajace swojq wierzytelnos¢,

3. dtuznik faktoranta (jego partner handlowy), ktéry zobowigzany

jest przekaza¢ mu naleznosci z tytutu dostarczanego towaru badz
$wiadczonej ustugi.

Nie ma potrzeby szczegdlowej charakterystyki odmian faktoringu,
zwlaszcza biorac pod uwage duza ilos¢ publikacji na ten temat. Wydaje
si¢ jednak, Ze wazne jest zwrocenie uwagi glownie na trzy jego za-
sadnicze formy, one bowiem w decydujacym wrecz stopniu wptywaja
na poczucie bezpieczenistwa otrzymania srodkow pienieznych przez
wierzyciela (faktoranta). Chodzi oczywiscie o trzy rodzaje faktoringu.?

1. faktoring wlasciwy, nazywany rowniez petnym lub bez regresu,

1 K. Kreczmanska — Gigol, Windykacja naleznosci, Difin, Warszawa 2011, s. 430
). Grzywacz, Faktoring, Difin, Warszawa, 2005, s47



Kulisy faktoringu 9

2. faktoring niewlasciwy, inaczej niepelny lub z regresem,

3. faktoring mieszany.

Gléwnag cechg faktoringu wlasciwego jest przejecie przez faktora
pelnego ryzyka (funkcja del credere) niewyptacalnosci dtuznika bez pra-
wa regresu, ale z wylaczeniem wystgpienia reklamacji badz zwrotéw
towaru ze strony dtuznika. W chwili zawarcia umowy to faktor od-
powiada wzgledem przedsigbiorcy za wyplacalno$¢ dtuznika. Przed
zawarciem umowy faktor sprawdza najczesciej sytuacje prawno —
majatkowq przysztego dluznika i na tej postawie podejmuje decyzje .
Z punktu widzenia przedsigbiorcy (faktoranta) faktoring pelny wigze
sie z wyzszym kosztem, bowiem faktor kalkulujac zaptate wlicza w nig
koszt ryzyka. W praktyce ma niekiedy miejsce sytuacja, gdzie faktor
w ramach tej samej umowy jedne wierzytelnosci przejmuje z ryzy-
kiem, inne zas na warunkach faktoringu niewlasciwego. Zawierajac
umowy w stosunku do kazdego diuznika nierzadko okresla sie limit,
do jakiego faktor przejmuje ryzyko wyplacalnosci dtuznika. Ryzyko
to zwigksza si¢ wraz z wydluzaniem sie terminu splaty dltugu przez
dtuznika, wigze si¢ rdwniez Scidle z rozmiarami wierzytelnosci i sta-
nem prawno — majatkowym dtuznika.

Z powodu wystepujacego ryzyka faktor ogranicza zawieranie
umow do faktorantéw, ktorzy sa jego klientami terminowo wywia-
zujacymi sie z zobowigzan, przekazujacymi niezbedne informacje na
wlasny temat, a takze na temat swojego partnera handlowego (dtuz-
nika). Konieczne jest zatem umozliwienie faktorowi przeprowadzenie
analizy standingu finansowego dtuznika na podstawie przedtozonych
sprawozdan finansowych.

W przypadku, jesli faktor nie ma zamiaru przejmowac na siebie
pelnego ryzyka, musi to wyraznie okresli¢ w umowie. Musi by¢ za-
tem jednoznacznie zaznaczone, ze faktor nie odpowiada za skutki nie-
wyplacalnosci dtuznika. Faktoring wlasciwy nazywany jest réwniez
faktoringiem bez prawa do regresu (lub bez rozszczenia zwrotnego),
co oznacza brak mozliwosci Zadania przez faktora zwrotu diugu od
faktoranta w przypadku niewyptacalnosci dtuznika.

Korzystny dla faktoranta jest zatem fakt, Ze nie ponosi on odpowie-
dzialnosci za wyptacalnos¢ swojego kontrahenta, ciezar ten spoczywa
bowiem na faktorze. W tym wypadku jednak faktorant musi liczy¢ sie
z konieczno$cia poniesienia wyzszego kosztu tego rodzaju umowy.

W faktoringu niewlasciwym ryzyko niewyptacalnosci dtuznika
nie przechodzi na faktora, za$ zawarta umowa nie rodzi tzw. skutkéw
ostatecznych. Faktor scigga zatem wierzytelno$ci od dtuznika we wia-
snym imieniu, ale na rachunek przedsigbiorcy, z réwnoczesnym jej
zaliczeniem na poczet ,,pozyczki”, jakiej udzielit mu w zwiazku z doj-
$ciem do skutku umowy faktoringu niepetnego. Zasada jest tutaj, Ze je-
$li dtuznik nie dokona ptatnosci, dokona jej za niego faktorant. Innymi
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sfowy, jesli dtuznik okaze si¢ niewyptacalny, wierzytelnos¢ jest z po-
wrotem przenoszona na faktoranta, zas ten musi zwrdci¢ faktorowi
otrzymana wczesniej zaliczke . W zwiazku z tym, umowe faktoringu
niewlasciwego mozemy nazwac¢ umowgq pod warunkiem rozwigzuja-
cym, ktérym jest niewyptacalnos¢ dtuznika. Warunkiem powrotnego
przeniesienia wierzytelnosci na faktoranta powinno by¢ wykazanie
niewyplacalnos$ci dtuznika. Dowodem na to moze by¢ przedstawienie
dokumentu komorniczego stwierdzajacego bezskutecznos¢ wszczetej
egzekucji. W przypadku upadiosci dtuznika takim dowodem moze
by¢ na przyklad dokument potwierdzajacy jej ogloszenie.

Ten rodzaj umowy faktoringowej jest korzystny dla faktora, gdyz
nie ponosi odpowiedzialnosci del credere, sam natomiast jest zabez-
pieczony, ma bowiem mozliwo$¢ dochodzenia roszczen zaréwno od
diuznika, jak i faktoranta. Dla faktoranta natomiast ta forma moze oka-
zac si¢ mniej korzystna , gdyz w przypadku niewywigzania si¢ z zo-
bowiazan przez dtuznika faktor zada¢ bedzie od faktoranta dokonania
zaplaty. Zaleta dla przedsigbiorcy jest z kolei mniejsza niz przy fakto-
ringu wlasciwym kwota prowizji.

Faktor mieszany laczy cechy faktoringu wtasciwego i niewtasci-
wego. W tym przypadku strony uzgadniaja w stosunku do poszcze-
golnych dtuznikow kwoty najwyzsze, tzw. graniczne, do ktérych
faktor przejmuje na siebie ryzyko niewyptacalnosci dtuznikéw. Po-
zostate wierzytelno$ci podlegaja regutom faktoringu niewtasciwego.
Wyjatkowo moze zaistnie¢ sytuacja, gdy faktor zachowa pelny re-
gres w stosunku do klienta. Dzieje sie tak wowczas, gdy powstana
kwestie sporne pomiedzy dostawca a odbiorcq towaréw czy ustug
w zakresie jako$ci badz ilo$ci. Wéwczas moze nastapi¢ czesciowa za-
plata faktury. Tylko w takiej sytuacji faktor ma prawo do powrotnego
przeniesienia wierzytelnosci na faktoranta.

2. Przydatnos¢ faktoringu

Analizujac przydatnos¢ stosowania faktoringu przez przedsiebior-
stwo warto za punkt wyjsécia przyja¢ trzy zasadnicze funkcje, jakie
petni:

1. funkcja finansowa, dotyczaca finansowania przedsigbiorstwa
(faktoranta),

2. funkcja administracyjna, obejmujaca zakres zarzadzania nalez-
nosciami jak i prowadzania ksiag handlowych; funkcja ta obej-
muje np. badania wiarygodnosci dtuznika, prowadzenie rozli-
czen z dtuznikami, incaso nalezno$ci, monitoring, sporzadzenie
raportow rozliczen dla faktoranta,

3. funkcja gwarancyjna (zabezpieczajaca); ma na celu przejecie ry-
zyka wyptacalnosci dtuznika; chodzi zatem o wsparcie przed-
siebiorstwa w kwestii wiarygodnosci dluznika i wtasnie jego
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wyplacalnosci w momencie nadchodzacego terminu sptaty wie-
rzytelnosci.

Samo znaczenie faktoringu w dziatalnosci przedsigbiorstwa nie
powinno podlega¢ dyskusji, chociaz w istotnym stopniu zalezy to
od jego wielkosci, charakteru i wreszcie sytuacji finansowej, w jakiej
si¢ znajduje. Nie ulega przy tym watpliwosci, Ze kluczowym aspek-
tem jest tu dostep do srodkéw pienieznych i szybki obrét gotow-
ka, zas$ kazdy zator ptatniczy czy zamrozenie $rodkow jest duzym
utrapieniem.’ Dotyczy to przede wszystkim mniejszych przedsie-
biorstw, czesto borykajacych sie z brakiem gotowki i utrzymaniem
w zwiazku z tym ptynnosci finansowe;j.

Chodzi zatem gltéwnie o problem finansowania majatku obrotowe-
go. Wynika to np. z utrzymania si¢ wiekszych zapasow w magazynie
czy tez trudnosci ze sprzedazy wyrobow gotowkowych badz z uzy-
skaniem zaptaty. W zwigzku z tym istnieje konieczno$¢ prawidlowego
okreslenia zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Do tego wykorzystu-
je sie tzw. luke finansowa, ktora pokazuje nadwyzke badz niedobor
tego kapitatu.

Luka finansowa = rotacja zobowiazan — rotacja naleznosci — rotacja
zapasow

* rotacja zobowigzan jest to czas od momentu nabycia zobowigzan
do momentu ptatnosci za nie.

kwota zobowiazan x 360

Rotacja zobowigzan = -
sprzedaz

* rotacja naleznosci jest okresem od momentu sprzedazy (na kredyt
kupiecki) wyrobéw gotowych do momentu $ciggniecia nalezno-
Sci:

kwota naleinoéci x 360

Rotacja naleznodci = -
sprzedaZ

* rotacja zapasow- czas, jaki uptywa od momentu zakupienia zapa-
sow materiatéw i surowcoéw do produkcji do momentu sprzedazy
wyrobow gotowych:

kwota zapasow x 360

Rotacja zapasow = -
sprzedaz

3 E. Jonasz, Faktoring jako jedna z metod finansowania przedsiebiorstwa na polskim rynku finanso-
wym, Promotor, Warszawa 2008, s. 54
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PRZYKLAD ( na zastosowanie faktoringu )

Zalozenia (w tys. zt)
Kwota zobowigzan  200,-

Kwota naleznosci 160,-
Kwota zapasow 80,-
Sprzedaz 1440,-
Okres 360

| Luka finansowa = rotacja zobowigzan- rotacja naleznosci — rotacja zapasow

Rotociasobowiasat < 2005380 _ oo
oLlacja ZoDowigzan = 1440 = ni

Rotacianaleinoie; — 160%360
OTacja naleinosct = 1440 = Tl
Rotc o, _ 80%360
oTacja zapasow = 1440 = nt

Luka finansowa =50 dni — 40 dni — 20 dni =-10 dni

sprzedaz 80 x 360
okres 1440

Srednia sprzedaz dzienna =

Réznica pomiedzy zapotrzebowaniem na kapital obrotowy a zré-
dtami jego finansowania wynosi:

Réznica (niedobdr) - |uka finansowa x $rednia sprzedaz
$rodkow pienigznych dzienna
-10 x 4= - 40tys. zt

Po wprowadzeniu faktoringu
Umowa faktoringu obejmuje 50% sprzedazy
Luka finansowa przed podpisaniem umowy faktoringu wynosita:

50 dni — 40 dni - 20 dni =-10 dni
Po podpisaniu umowy o faktoring luka finansowa wyniesie :
50 dni - (50% x 40) dni - 20 dni = +10 dni

Réznica pomiedzy zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy, a zro-
dtami jego finansowania:
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Réznica (nadwyzka) = luka finansowa x $rednia sprzedaz dzienna,
czyli:

nadwyzka =10 dni x 4 tys. =40 tys. zl.

Chcac w przedsigbiorstwie obliczy¢ wysokos¢ luki finansowej moz-
na skorzysta¢ rowniez z nieco innej zaleznosci, a mianowicie:

| Luka finansowa = rotacja (konwersja) gotéwki x przecietna dzienna sprzedaz |

Rotacja gotowki jest to czas pomiedzy realizacja wydatkow gotow-
kowych a osiagnieciem wplywow gotéwkowych.

Rotacja gotéwki = rotacja zapasow + rotacja naleznosci — rotacja zobowiazan

Podany wczesniej przyktad jest modelowym, uproszczonym uje-
ciem mozliwosci, jakie stwarza sprzedaz wierzytelnosci faktorowi.
Uscislajac niektére podane elementy wyliczen, obliczajac rotacje
zobowiazan naleznosci i zapasow, nalezy przyjac ich wartosci Srednie
np.:
naleznosci na poczatek okresu + naleinosci na koniec okresu
2

Przecietny stan naleznosci =

PRZYKLAD
Wykorzystanie faktoringu w dziatalnosci przedsigbiorstwa przez
okres 1 miesigca (w z1).

Dziatalno$¢ przedsigbiorcy w oparciu o kredyt

Kwota zaciggnietego kredytu na okres jednego roku 10 000,00
Oprocentowanie kredytu (%) 20,0
Kwota zaangazowana w obrét cyklu 30 dniowym 10 000,00
Marza przychodu z jednego obrotu (%) 5,0
Przychody z jednego obrotu w cyklu 30 dniowym 10 500,00
Splata jednego zadtuzenia kredytowego po 30 dniach 10 166,66
Wynik finansowy 333,34
Kwota zaciggnietego kredytu na okres jednego miesigca 10 000,00
Oprocentowanie kredytu (%) 20,0
Marza przychodu z jednego obrotu (%) 5,0

Kwota zaangazowana w obrot cyklu 30 dniowym 10 000,00
Spodziewany przychéd z jednego obrotu 10 500,00
Sprzedaz w ramach faktoringu spodziewanych przychodéw 10 500,00
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Stopa dyskontowa w faktoringu (%) 22,5
Kwota wyptacana przedsiebiorcy 10 303,13
Kwota ponownie zaangazowana w obrét w cyklu 30 dniowym 10 303,13
Marza przychodu z jednego obrotu 5,0
Przychody z drugiego obrotu 10 818,30
Sptata zadtuzenia kredytowego 10 166,66
Wynik finansowy z wykorzystaniem faktoringu 651,64
R62ni<.:a na korzy$¢é wyniku finansowego z wykorzystaniem 318.30
faktoringu (651,64-333,34) ’

Powyzszy przyktad, pomimo swojego uproszczonego charakteru
potwierdza, ze faktoring moze by¢ efektywnym uzupelnieniem kre-
dytu obrotowego i dzigki zastosowaniu obu form finansowania przed-
sigbiorca ma realna szanse zwigkszenia wyniku finansowego, nie an-
gazujac w dziatalno$¢ wilasnych srodkéw pienieznych.

3. Druga strona medalu

Kazdy sposdéb pozyskiwania kapitalu obcego wiaze si¢ z kosztami.
Dotyczy to oczywiscie takze faktoringu, ktérego koszty nie sa jak do-
tad czynnikiem zachecajacym przedsigbiorcow.

Cena jaka ptaci przedsiebiorstwo za faktoring zalezy od nakfadu
pracy i kosztéw kontroli, oceny ryzyka i marzy zysku, jaki faktor prze-
widuje dla siebie. Na koszt catkowity operacji faktoringowej skadaja
sie zatem koszty czastkowe, ktore obciazaja firme z tytutu spetnienia
przez faktora okreslonych funkcji.

Pierwszym elementem sktadowym kosztow sa odsetki za przeka-
zane przedsigbiorstwu srodki pieniezne. Wielko$¢ ich uzalezniona jest
od:

* wysokosci przekazanej kwoty,

* stopy procentowej lub stopy dyskonta,

* okresu, jaki uplywa od momentu przelania na faktoranta srod-
kow pienigznych do dnia ptatnosci za faktury, czyli liczba dni
finansowania nabytej przez faktora wierzytelnosci.

Najczesciej odsetki sa pobierane z gory w formie dyskonta w mo-
mencie przyjecia faktury do wykupu. Nieliczne banki oferujq mozli-
wos¢ pobierania odsetek z dotu, forma ta jest czesciej stosowana przez
spolki faktoringowe, co jest gtéwnym zZrodiem réznic w kosztach po-
miedzy nimi a bankami. Pomimo, Ze marze stosowane przez banki s
nizsze w porownaniu z podmiotami niebankowymi, sposéb pobiera-
nia odsetek z gory niekorzystnie wptywa na skorzystanie z ich oferty.
Banki, pobierajac odsetki z géry, doprowadzaja do zawyzenia kosztu
pieniadza. Przyktadowo, stopa dyskonta pobierana z géry na poziomie
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22% w skali roku odpowiada stopie procentowej przy oprocentowaniu
pobieranym z dotu na poziomie 28% w skali roku. Odsetki s dyskon-
towane od wysokosci wykupywanej wierzytelnosci wedtug obowia-
zujacej w banku stawki i naliczane na tzw. cykl rozliczeniowy, czyli
rzeczywistg liczbe dni pomiedzy data skupu faktury a dniem poprze-
dzajacym termin jej ptatnosci. Zdarza sig, ze niektére banki naliczaja
odsetki w sposdb przyjety od innych rodzajow kredytéw, co utrudnia
faktorantom poréwnanie ich oferty.

Drugim istotnym elementem jest optata za Swiadczone przez fakto-
ranta ustugi (administrowanie wierzytelnoscia), ktérej wysokos¢ zale-
zy od nastepujacych czynnikow:

* wielkos¢ obrotow firmy,

¢ liczby posiadanych diuznikéw,

¢ sredniej kwoty faktury,

* czestotliwosci zmiany odbiorcow (dtuznikow),

* warunkow platnosci stosowanych przy sprzedazy w tym okresu

platnosci faktur,

¢ ilosci roszczen zglaszanych przez dituznikow z tytutu rekojmi

i gwaranciji.

Trzecim skladnikiem kosztow jest prowizja placona faktorowi za
przejecie przez niego ryzyka niewyptacalnosci dtuznikow. Wysokos¢
tej prowizji rowniez zalezy od kosztow sprawdzenia wiarygodnosci
faktoranta i jego odbiorcow.

Ustalajac poziom ryzyka faktor bierze pod uwage :

¢ koniunkture w branzy, w ktorej dziatajg odbiorcy,

¢ wiarygodno$¢ odbiorcow (solidnos¢ ptatnicza i stan prawno —

majatkowy),

¢ sredni okres finansowania (kredytowania),

* stopien rozproszenia wierzytelnosci na poszczegolnych dtuzni-

kéw,

¢ jakos$¢ wierzytelnosci mierzong np. jako udzial straconych wie-

rzytelnosci w obrotach firmy,

¢ termin i sposob regulowania dtugdw,

* mozliwo$¢ zabezpieczania nabytych wierzytelnosci,

¢ charakter i rodzaj towaréw objetych umowami sprzedazy.

Poza wymienionymi sktadnikami kosztow warto réwniez zwrdcic¢
uwage na oplate za czynnosci przygotowawcze przed zawarciem umo-
wy faktoringowej. Opflata ta dotyczy:

* opracowania wnioskéw o podpisanie umowy oraz jej wzoru,

* opracowanie wniosku o przyznanie limitu.

W praktyce gospodarczej problem kosztéw faktoringowych spro-
wadza si¢ zatem przede wszystkim do rozwigzania dylematu, czy
wysokos¢ przekazywanej przedsiebiorstwu (faktorantowi) kwoty za
sprzedane wierzytelnosci uzasadnia. Z ekonomicznego punktu wi-
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dzenia wielkos¢ potracen, o ktore faktor pomniejsza te wierzytelnosci.
Dlatego w kazdym przypadku podpisywania umowy o faktoring waz-
ne jest uwzglednienie kilu istotnych kwestii.

Po pierwsze, odsetki ptacone faktorowi potracane sa od kwoty wie-
rzytelnosci z gory (tzw. odsetki dyskontowe), przez co istnieje rozni-
ca miedzy nominalna stopg procentowq a stopa dyskonta w stosunku
rocznym. Przedstawia to wzor:

d x100

T loo-d

gdzie:
i — stopa dyskontowa,
d - stopa dyskonta.

PRZYKLAD

Faktor, pobierajac odsetki z gory proponuje przedsigebiorstwu stope
dyskontowa w wysokosci 20% ( w umowach podawana jest stopa pro-
centowa !). Nominalna stopa procentowa wyniesie zatem:

20x100 = 25 % wskali roku
100-20

Przyktad dowodzi, Ze podana przez faktoréw stopa procentowa
wyraznie znieksztalca rachunek optacalnosci.

Po drugie, wykorzystujac rachunek dyskonta przy liczeniu kwo-
ty dyskonta potraconej przez faktora nalezy uwzglednic, ze istnieja
w praktyce dwa warianty:

Pierwszy, uwzgledniajacy odsetki proste

D= Kxdxt
~ 100 x 360

drugi, uwzgledniajacy odsetki ztozone (odwrotnos$¢ dziennej kapi-
talizacji):

1

D=Kx 'l—ﬁ
(1+ 55)

gdzie:

D - kwota dyskonta,

K - suma wierzytelnosci,

i — stopa procentowa

t — liczba dni finansowania
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PRZYKLAD
(odsetki proste) — bez uwzgledniania prowizji i optat

Kwota wierzytelno$ci K=10000,-
Liczba dni finansowania t=30
Stopa dyskonta d=20%

Suma dyskontowa:

_ 10000x20x30 166.66
© 100x360 T
Faktor wyplaca przedsigbiorstwu 100% wierzytelnosci, pomniej-

szone o nalezne mu dyskonto:
10 000 — 166,66 = 9833,34

Firma otrzymuje kwote 9833,34 zi, co stanowi nieco ponad 98%
wartosci sprzedanej wierzytelnosci. Koszt tej transakcji wynidst wiec :

10 (983334 _mﬂ)_zu_
10000 © = o

co w skali roku stanowi oprocentowanie:

360 204 — 245
30 X L% = Yo

Nalezy zauwazy¢, ze w przypadku uwzglednienia w przykladzie
wysokosci ponoszonych przez faktora prowizji i optat, koszty znacznie
przekroczytyby poziom 24%.

PRZYKLAD
(odsetki kapitalizowane)

Kwota wierzytelnosci 200000 zt.
Liczba dni 56

Stopa procentowa 21,04 %
Marza 2%

Stopa procentowa wyniesie wiec 21,04 + 2,0 = 23,04 %
Suma dyskonta:

D=200000x |1— (U.—;B’Dﬂl-)sa

1+ =350
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Faktorant otrzymuje 100% wierzytelnosci pomniejszonej o dyskon-
to i marze, wynoszaca 0,2% wartosci wierzytelnosci :

200 000 — 8 000 — 400 =191 600 zt

Przedsigbiorstwo otrzymuje kwote 191 600 zi, co stanowi 95,8%
wartosci sprzedanej wierzytelnosci. Zatem koszt transakcji wyniost:

100 (191 600 -100)—420'
200000 =%

Oprocentowanie w skali roku wyniesie zatem:

360 4,2 0= 26,99
— X T4 = &b,
c6 0 0

Po trzecie, analizujac koszty faktoringu stale nalezy bra¢ pod uwa-
ge fakt potracen stosowanych przez faktora, pomniejszajacych wartos¢
sprzedanej wierzytelnosci. Rozne sa metody liczenia tych potracen, zas
wsrdd czesciej spotykanych warto wyrdznic nastepujaca zaleznosc:

p=p,fm+o
gdzie:

p — potracenia,

p,— prowizja operacyjna,

m — marza faktoringowa,
0 — odsetki.

1. prowizja operacyjna
p,=Wxa
W — wysokos¢ wierzytelnosci
a—wielko$¢ wyrazona w procentach, ustalana indywidualnie przez

faktorow.

2. marza (zréznicowana w zaleznosci od formy faktoringu)
e dla faktoringu bez regresu

m=015%xKxr
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¢ dla faktoringu z prawem powrotnego przeniesienia wierzytel-
nosci
m=01%xKxr

K - kwota nabywanej przez faktora wierzytelnosci,
r — liczba tygodni finansowania (ustalona indywidualnie przez fak-
tora).

3. odsetki

%
360

o xKxt

gdzie:
% - stopa procentowa,
t —liczba dni finansowania nabywanej przez bank wierzytelnosci.

Z punktu widzenia przedsigbiorstw istotne jest, Ze nie wszystkie
elementy potracen odnoszone sa do kwoty wierzytelnosci nabywanej
przez faktora. Prowizja operacyjna uwzglednia bowiem catq wierzy-
telno$¢ przedstawiong do wykupu.

Dokladna kalkulacja kosztéw faktoringowych jest elementarna
kwestig przy podejmowaniu przez przedsiebiorstwo decyzji o zwia-
zaniu sie z faktorem . W przeciwnym razie moze okazac si¢ , ze taki
sposob pozyskania srodkdw pienieznych jest niewspotmiernie wyso-
ki wobec korzysci, jakie si¢ tu uzyskuje. Rodzi si¢ w zwiazku z tym
pytanie, czy utrzymanie ptynnosci finansowej za wszelka cene stuzy
faktycznie stabilizowaniu kondycji finansowej firmy ?

Podsumowanie

Sledzac literature poswiecong faktoringowi nie trudno oprzec¢ sie
wrazeniu, ze wielu autoréw koncentruje si¢ na zbawiennym wrecz
znaczeniu tej ustugi w dziatalnosci przedsigbiorstwa. Nie mozna oczy-
wiscie odmowic rosnacego stale udziatu obrotow faktoringowych na
rynku, dotyczacych réznych branz.
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Rysunek 1. Struktura obrotéw faktoringowych wedlug branz w 2011 r.
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Zréodto: Dane Polskiego Zwiazku Faktorow

Czy rzeczywiscie jednak jest tak dobrze ? Odpowiedz na to py-
tanie nie jest szczegolnie trudna dokonujac pobieznej nawet anali-
zy tego rynku w Polsce. Ot6z okazuje sie , ze o ile zainteresowanie
faktoringiem wydaje si¢ przynajmniej potencjalnie wysokie, sama
ilos¢ umoéw jest mata, jesli nie znikoma, biorac pod uwage ilos¢ ak-
tywnych przedsiebiorstw w Polsce, siegajaca dwoch miliondw. Roz-
ne zrodla przy tym podaja absolutnie zréznicowane wielkosci,
wsérdéd ktorych dominuje poglad, ze z faktoringu w Polsce korzysta
nie wiecej niz 10 000 przedsiebiorcow. Zwazywszy jednak na fakt,
ze wiekszos¢ takich umoéw ma charakter jednorazowy, nie mamy
powodow do dumy. Poza tym te przedsigbiorstwa, ktére korzystaja
z faktoringu sa zainteresowane przede wszystkim jego zasadnicza
funkcja -finansowa , za$ inne ustugi wystepuja praktycznie spora-
dycznie. Sami przedsiebiorcy zniechecani sa warunkami, jakie stawia-
ja instytucje oferujace faktoring, np. wysoki limit obrotéw, minimalne
wartosci faktury, wymagania dotyczace dtuznikéw.

Dokonujac proby syntetycznego okreslenia przyczyn matej ilo-
$ci umow faktoringowych nasuwa sie jednoznaczna odpowiedz: kosz-
ty i znikoma wiedza przedsigbiorcéw na ten temat. Wszelkie badania,
w tym sondaze rynkowe potwierdzaja , ze firmy czesto po prostu nie
znajq tej ustugi, a jedli juz o niej styszatly, byly to negatywne opinie.
Opinia taka kreowana jest w istotnym stopniu przez nieche¢ do ujaw-
niania informacji dotyczacej przedsiebiorstwa i jego finanséw oraz
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obawe utraty kontroli nad zarzadzaniem nalezno$ciami. Pozostaje jed-
no wyjscie — edukacja, ale skuteczna.
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SIDE FLATS OF THE FACTORING

Key words: financial markets, enterprises, outside capital, factoring

Summary

An interest in the factoring seems at least potentially high, very number of agre-
ements is small, if not scanty, taking the quantity of active enterprises into consi-
deration in Poland, reaching two million. Various sources in addition are giving
completely diversified sizes, amongst which the view that in Poland he is using the
factoring is dominating to no more than 10 000 of entrepreneurs. However having
considered the fact that the majority of such agreements has disposable character,
we don't have sources of pride. Apart from that these enterprises which are using
the factoring are made interested above all in his fundamental function - financial,
whereas other services practically are occasionally appearing. Very discouraged
entrepreneurs are conditions institutions offering the factoring are putting which,
e.g. high limit of turnovers, the minimal invoice values, requirements concerning
debtors.

Making the attempt of synthetic determining the reasons for the paucity of agre-
ements facktoring an unequivocal answer is arising: costs and the scarce know-
ledge of entrepreneurs to this subject. All examinations, including market surveys
they are confirming that companies don’t often simply know this service, and if
already heard about her, were these are negative opinions. Such an opinion is being
created in the significant degree by the dislike for the disclosure of information
concerning enterprise and his finances and anxiety of loss of the control over the
accounts receivable management. One outing remains - education, but effective.



