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Grigorios GIKAS

W ostatnich latach tradycyjne metody finansowania
przedsiebiorstw sa unowoczesniane, udoskonalane i
réoznicowane. Powoduje to koniccznosc¢ zapoznania si¢ z
okrcslonymi ich specyfikami. Przedmiotem rozwazan w
artykule jest factoring jako alternatywna i uzupelniaja-
ca metoda finansowania krotkookresowego.

Definicja

Factoring mozna ogolnie okresli¢ jako umowe
pomiedzy przedsiebiorstwem sprzedajacym produk-
ty badz $wiadczacym uslugi i instytucja factoringo-
w3, na podstawie ktorej instytucja factoringowa od-
kupuje od przedsigbiorstwa z reguly calosé¢ nalezno-
$ci réznych podmiotow.

Oznacza to w praktyce uzyskanie s$rodkéw przed
uplywem terminu platnosci, stad tez miedzy sprzedaja-
cym naleznosci a spolka [actoringowa powslajc stosu-
nck kredytowy. Te¢ [unkcje instytucji factoringowej
(po$rednika, jak mozna by nazwac¢ factora” w jezyku
polskim) obejmujaca regulacje naleznosci i ich cgze-
kwowanic od dluznikéw na rachunek przedsi¢biorstwa
(klienta-dostawcy) okresli¢ mozna jako funkcje finan-
sowania.

Factor moze swiadczy¢ na rzecz swege klienta rowniez
funkcje gwarancyjna, polegajaca na przejeciu ryzyka
zwiazanego z niemozliwoscig uzyskania naieznosci oraz
funkcje uslugowa sprowadzajaca si¢ do tego, zZe insty-
tucja factoringowa zobowiazuje si¢ prowadzi¢ w imieniu
swoich klientéw rozliczenia ksiggowe oraz swiadczyc
wicle innych uslug, jak np. fakturowanie, sporzadzanic
sprawozdan statystycznych itp.

Factoring we wspolczesnej lormie pojawil si¢ po raz
pierwszy w Stanach Zjednoczonych w dekadzic Iat 50-
tych, nieco pozniej zostal wykorzystany w krajach eu-
ropejskich, gdzic zwlaszcza w ostatnich latach nastepu-
je jego gwaltowny rozwdj.

Gtéwne cechy ,.factoringu”

Za podstawowe cechy charakterystyczne factoringu
jako narzedzia [inansowania mozna uznac:

B W przypadku pelnego factoringu instytucja facto-
ringowa przejmuje, w ramach okreslonych granic i przy
okreslonych zalozeniach, ryzyko zwigzanc z niemozli-
woscig uzyskania naleznosci. Oznacza to, ze w przeci-
wienstwie do tradycyjnych metod finansowania insty-
tucja - spolka factoringowa niec mozc domagac si¢ od
swego klienta zwrotu wyplaconej zaliczki.

B Factoring nie moze by¢ postrzegany jako pojedyn-
cza usluga, lecz jako zobowiazanie swiadczenia uslug
zaspokajajacych szerokg game potrzeb klienta.

Autor jest profesorem w Instyiucie Technologii i Edukacji w Meso-
longii w Grecji.

Factoring jako forma finansowania przedsi¢biorstwa

® [nstytucje factoringowe wykupuja od swych klien-
tow wszystkie albo okreslone grupy czy rodzaje nalez-
nosci. Cecha tec nic wystgpujec w innych tradycyjnych
ustugach bankowych.

Funkcje pelnione przez instytucje
factoringowe

Do podstawowych uslug swiadczonych przez instytu-
cje factoringowe nalezy zaliczyc:

1. Finansowanie. Jest to gléwna i najpowszechniej-
sza usluga $wiadczona w ramach factoringu. Finanso-
wanie to wystepuje zwykle w formie udzielania zaliczek
w zamian za odstapione instytucji factoringowej nalez-
nosci, a zatem naleznosci uzyskiwane sa przed termi-
nem platnosci. Zaliczkowanie to stanowi z reguly 75%-
90% wartosci naleznosci i przyczynia si¢ do rozwigzania
problemoéw plynnosci przedsiebiorstwa korzystajacego z
uslug factoringu.

2. Funkcja gwarancyjna. Funkcja ta odnosi si¢ do
zobowiazania instytucji factoringowej do zaplaty z wla-
snych srodkéw kwoty odpowiadajacej pelnej wartosci
zakupionych naleznosci w przypadku gdy dluznik
przedsiebiorstwa nie bedzie w stanie uregulowac¢ w ter-
minie swoich dlugéw. Z reguly instytucja factoringowa
zobowigzana jest do przekazania pclnej kwoty 90-120
dni po uplywie terminu platnosci naleznosci.

3. Funkcja uslugowa. W pojeciu tym zawarte sa na-
stepujace uslugi szczegodlowe:

—~ Obsluga pod wzgledem ksigegowym. Instytucja fac-
toringowa zobowigzana jest do prowadzenia rozliczen
ksiegowych oraz udziclania swojemu klicntowi (sprze-
dawcy) wszystkich informacji i danych odnosnie sprze-
dazy.

— Dochodzenie roszezen. Instytucja factoringowa mo-
ze prowadzi¢ réwniez dzialania sgdowe w celu wyegze-
kwowania spornych naleznosci.

4. Poszukiwanie nowych klientéw (nabywcéw).
Ushiga ta ma charakter dynamiczny i prezentuje szcze-
g0lng uzytecznos¢ w odniesieniu do eksportu. Funkcja
ta w znacznym stopniu umozliwia przedsiebiorstwom
ekspansje na nowe rynki.

Wskaza¢ nalezy, iz ceche szczegdlng tej formy finan-
sowania stanowi [fakt, iz cala zaprezentowana gama
uslug oferowana jest przez jedna instytucije.

Rodzaje factoringu

Factoring stanowi bardzo clastyczna forme f(inanso-
wania, co oznacza, iz dostosowuje sie do specyficznych
potrzeb kazdego klienta oraz do specyfiki kontraktow.

W zalezno$ci od rodzaju swiadczonych uslug wyrdznic
mozna nastepujace rodzaje lactoringu:

- Factoring pelny. W tym przypadku spoélka facto-
ringowa spelia wszystKic trzy opisanc wyzej funkcje,
czyli: finansowanie — gwarancja - uslugi rejestracyjne.

- Factoring z prawem do odwolania. W tej formie
instytucja factoringowa nic spelnia funkcji gwarancyj-
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nej, a zatem nie przejmuje ryzyka zwigzanego z niemoz-
liwoscig uzyskania naleznosci. Forma ta rozwinela sie
szczegblnie na terenie Europy i z reguly wystepuje w
odniesieniu do factoringu krajowego.

— Sciéle finansowy factoring. Forma ta ogranicza
funkcje instytucji factoringowej do finansowania, a za-
tem nie rézni sie w sposob istotny od prostej uslugi
bankowej dyskontowania naleznosci. Odmiang tej for-
my jest Agency Factoring, ktérego cecha charaktery-
styczng jest dyskontowanie naleznosci klienta bez pra-
wa do odwolania i przekazanie obowigzku rozliczen
ksiegowych klientowi.

- Factoring bez finansowania. W tym przypadku

swiadczone sa wszystkie uslugi z wyjatkiem fmanso—’_

wania. Klient wybierajacy ten rodzaj factoringu zainte-
resowany jest funkcja gwarancyjng oraz prowadzeniem
w jego imieniu przez instytucje factoringowa rozliczen
ksiegowych. Ta forma factoringu laczy si¢ czesto z fi-
nansowaniem bankowym. Klient nakazuje instytucji
factoringowej obsluge swych rachunkéw kredytowych
splacanych naleznosciami. W' ten sposéb kredytowanie
bankowe gwarantowane jest wierzytclnoscia instytucji
factoringowej, a nie znaczna liczba naleznosci.

— Factoring niejawny. Przy factoringu niejawnym
klienci nadal placg naleznosci swoim dostawcom, po-
niewaz nie sg im znane stosunki factoringowe.

- Factoring krajowy. Dotyczy obslugi naleznosci tyl-
ko na rynku wewnetrznym.

— Factoring miedzynarodowy lub eksportowy. Od-
nosi sie do obslugi naleznosci ze sprzedazy eksportowej.

Instytucja factoringowa w ramach $wiadczonych
ushug wzgledem swego klienta przejmuje réwniez pro-
wadzenie ksiegowych rozliczen, fakturowanie, sporza-
dzanie sprawozdan statystycznych. Wykorzystanie tej
metody finansowania przynosi podmiotom odstepuja-
cym naleznosci okreslone korzysci. Wyrazaja sie one w
zmniejszeniu kosztdw biezacych, gléwnie administra-
cyjnych. Oznacza to spadek kosztéw stalych przedsie-
biorstwa. Z drugiej strony jednak, korzysci te zmniej-
szane sg przcz oplaty, ktére otrzymuje instytucja facto-
ringowa za wykonywanie funkcji administracyjnych li-
czone na podstawie okreslonego procentu od fakturowej
wartosci naleznosci. Powoduje to wzrost Kkosztéw
zmiennych proporcjonalny do wysokosci obrotéw reali-
zowanych przez przedsiebiorstwo.

Koszt ustug factoringowych

Przedsiebiorstwa korzystajace z uslug instytucji fac-
toringowej obcigzone sa oplatami skladajacymi si¢ z:
oplaty procentowej, prowizji oraz jednorazowych oplat.

Oplata procentowa stanowi oplate instytucji factorin-
gowej za swiadczong usluge finansowania. Z reguly
oplata ta ksztaltuje si¢ na poziomie wyzszym od nomi-
nalnych (dyskontowych) stép procentowych.

Prowizja otrzymywana przez instytucje factoringowa
naliczana jest w wysokosci ustalonej w umowie. Wy-
rozni¢ mozna dwa rodzaje prowizji:

- Prowizja ,administracyjna” (zwykle 0,5-1%) pokry-
wajacg z reguly Koszt operacyjny instytucii factoringo-
wej wynikajacy ze wspolpracy z klientem. Prowizja za
czynnosci administracyjne obliczana jest na podstawie
zafakturowanej kwoty brutto i stanowi zwykle 0,5-1,5%
tej kwoty.

- Prowizja za przejmowane ryzyko, czyli za funkcje
gwarancyjng odpowiadajaca z reguly 0,5 do 1,5% kwoty
zafakturowanej.

Podstawowe parametry ksztaltujgce jej wysokosc to:

¢ wierzytelnos¢ dluznikow przedsigbiorstwa,

e rozlozZenie ryzyka niewyplacalnosci badz stopien kon-
centracji ryzyka na wyodrebnionych klientach.

— Oplaty jednorazowe. Jednorazowe wynagrodzenia
oplacane sa w przypadku okreslenia granic przejecia
ryzyka kredytowego okreslonego klienta sprzedawcy, po
zlozeniu podania przez ostatniego. Wysokos$¢ tych wy-
nagrodzen zalezy od lokalizacji (rynek wewnetrzny lub
zagranica) i od pilnosci sprawy.

Powyzszy opis oparty jest o dane ksztaltujace sie¢ na
rynku miedzynarodowym, gdyz rynek na uslugi facto-
ringowe w naszym kraju nie jest jeszcze dostatecznie
rozwiniety.

Zalety factoringu

Za podstawowe zalety factoringu jako metody finan-
sowania uzna¢ mozna:

B Factoring stanowi alternatywnc i uzupelniajace
zrédlo finansowania wplywajace na wzrost zdolnosci
kredytowej przedsiebiorstwa.

M Zasila w dodatkowe fundusze $rednie i male przed-
sigbiorstwa i wplywa na mozliwo$¢ wzrostu ich sprze-
dazy.

B Przyczynia si¢ do poprawy zarzgdzania [inansowe-
go w przedsiebiorstwach, ktore nie dysponujg dzialami
prawnymi i finansowo-ksiggowymi.

B Zwicksza plynnos$é¢ finansowa przedsiebiorstw ma-
lych i $rednich.

B Przyczynia sie do wzmozenia promocji eksportu.

B Umozliwia dostep do sieci informacyjnych i w kon-
sekwencji umozliwia kontrol¢ kontrahentéw i ich wie-
rzytelnosci.

B Ogranicza zakres ryzyka wigzacego si¢ zc zmiana
kursu dewizowego w przypadku transakcji zagranicz-
nych. Finansowanie tych transakcji dokonywane jest w
walucie krajowej i osigga zwykle 80% naleznosci, co
powoduje w Konsekwencji ograniczenie ryzyka do 20%
wartosci transakcji.

Oprocz wymienionych zalet tej metody dla przedsie-
biorstwa ja wykorzystujacego wskaza¢ nalezy jednocze-
$nie na korzysci osigganc w skali calej gospodarki. Sa
to w szczegolnosci:

B Bezzwloczne regulowanie naleznosci dewizowych z
tytulu eksportu i w konsekwencji poprawa stanu bilan-
su handlowego.

B Modernizacja struktur spolecznych i gospodar-
czych.

B Promocja eksportu, co w konsekwencji przyczynia
sie do wzrostu produkcji, zatrudnienia itp.

*

Finansowanie przedsiebiorstwa poprzez sprzedaz na-
leznosci zajmuje istotne miejsce wsréd istniejacych zré-
del finansowania krotkookresowego wspdlczesnego
przedsigbiorstwa. Przedsiebiorstwa wykorzystujac swe
naleznosci jako srodek finansowania maja mozliwo$¢
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zwiekszenia zasilania kapitalowego i tym samym za-
spokojenia swych potrzeb wynikajacych ze wzrostu
sprzedazy oraz inflacji. ,
Factoring jako metoda finansowania mozc zostac wy-
korzystana w kazdym przedsi¢biorstwie, szczegolne ko-
rzysci daje jednak przedsigbiorstwom malym i srednim.
Przedsiebiorstwa te bowiem najczescicj borykaja si¢ z
problemami {inansowania swej dzialalnosci i zarzadza-
nia, bedacymi konsekwencja bledow w zarzadzaniu fi-

Krzysztof MARECKI

Nowe potrzeby informacyjne i analityczne zwiazane z
zarzgdzaniem finansami w gospodarce rynkowej dopro-
wadgzily do powstania roznych form i metod sporzadza-
nia sprawozdan z przeplywu srodkow pienieznych, o-
kreslanego w terminologii zachodniej jako ,cash flow”.
Jedng z postaci tego zestawienia, zblizong do ukladu i
tresci aktualnego standardu rachunkowosci, ustawo-
dawca polski okreslil jako obowiazujaca i wlaczyl ja od
1 stycznia 1995 roku w sklad sprawozdawczos$ci finan-
sowej jako jej integralna czes¢ skladowa.

W mysl ustawy o rachunkowosci, niektére podmioty
sa zobowiazane do sporzadzania sprawozdan z przeply-
wow picnieznych. Obok bankow i ubezpieczycicli obo-
wigzek ten spoczywa takze na jednostkach dzialajacych
na podstawie przepisow prawa o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi i funduszach powierniczych.

Scisle okreslone kryteria ustalaja kto jest zobowiaza-
ny do sporzadzania ,cash flow”:

- srednioroczne zatrudnienic — 50 0sdb,

- suma aklywow bilansu na koniec roku obrotowego —
rownowartos¢ w walucie polskiej 1.000.000 ECU,

— przychod netto ze sprzedazy towardw i produktéw o-
raz operacji finansowych za rok obrotowy — réwnowar-
tos¢ w walucie polskiej 3.000.000 ECU.

Glownymi zrédlami sporzadzania sprawozdania ,cash
flow” sa nastepujace sprawozdania finansowe: bilans
sprawozdawczy. zestawienie zyskow i strat oraz infor-
macje dodatkowe zawicrajace wybrane operacje z ewi-
dencji ksiggowe;j.

«Cash flow” jest cennym zrédlem informacji o sytuacji
finansowej przedsiebiorstw, ktérych nic moga dostar-
czy¢ bilans czy rachunek zyskow i strat, gdyz sa spo-
rzadzane wylacznie metoda memorialowa (na podstawie
ewidencji ksiegowej). Oznacza to, iz wynik finansowy
jest znieksztalcany o przychody i koszty danego roku
obrotowego, pomimo, ze nic nastapily jeszcze odpowia-
dajace im rzeczywiste wplywy i wydatki picni¢zne. Bi-
lans i rachunek zyskéw i strat sa podstawowymi spra-
wozdaniami finansowymi, na podstawie ktorych two-
rzony jest ,cash flow”.

Autor jest doktorem hab. w Szkole Gléwnej Handlowej w Warszawie.

nansowym [irmy, jak rowniez brakiem mozliwosci pra-
widlowej oceny wierzytelnosci kontrahentéw. Powoduje
to czesto trudnosci w zachowaniu plynnosci finansowej
ze wszystkimi tego konsekwencjami.

Factoring oferujgc uslugi finansowania, gwarancji
$ciggniecia naleznosci oraz prowadzenia w imieniu
swoich klientéw rozliczenn ksiggowych moze przyczynic¢
sie do rozwiazania i/lub zlagodzenia wymienionych wy-
zej problemow.

.Cash flow” w praktyce polskiej

Punktem wyjscia jest zysk bilansowy:

a. powiekszany o pozycje kosztéw nie zwigzane z re-
alnym odplywem pienigdza:

— odpisy amortyzacyjne majatku trwalego planowane i
nieplanowane,

— tworzone rezerwy na naleznosci watpliwe,

— ujemne roznice kursowe wynikajace z przeszaco-
wania na dzien bilansowy majatku finansowego oraz
zobowigzan dewizowych,

b. korygowany o wplywy niepieniezne: dodatnie rézni-
ce kursowe zwigzane z wycena srodkéw pienieznych,
papierow wartos$ciowych oraz zobowigzan i naleznosci
dewizowych.

Skrécone zestawienie cash flow

Wynik finansowy netto

+ koszty, ktorym nie odpowiadaja wydatki picnig¢zne,

- przychody, ktérym nie odpowiadaja wplywy pieniezne,

+neulralne ze wzgledu na wynik stanu aktywéw, (pasy-
wow), ktérym odpowiadaja wplywy pieni¢zne,

- neulralne ze wzgledu na wynik zmiany stanéw aktywoéw
(pasywow), ktorym odpowiadaja wydatki pienigezne

= srodki pieni¢zne netto (,cash {low”)

Zrédlo: H. Litwinczuk:.Prawo bilansowe”, Konieczny i Kruszewski,
Warszawa 1995, s. 159.

Powodem przyjecia takiej metody ukazania przeply-
wow pienieznych generowanych przez dzialalnosc¢ ope-
racyjng jest uwzglednienie jednego wskaznika ekono-
micznego w bilansie, rachunku zyskow i strat oraz w
»cash flow”, jakim jest zysk netto.

Aby ukazac droge pozyskania realnych zasobow go-
towkowych generowanych poprzez dzialalno$¢ opera-
cyjna, zysk bilansowy musi by¢ skorygowany o pozycje
nie bedace faktycznym wplywem i odplywem s$rodkéow
finansowych, dochodzac do wislkosci zysku operacyjne-
go powiekszonego o koszty i przychody finansowe zwig-
zane z dzialalnoscia operacyjna.

Wykorzystanie plynnych aktywow i pasywdw bilansu
ruchu (zmian pomiedzy bilansem otwarcia roku obro-
towego i jego zumkniecia) ma rowniez swoje odzwier-
ciedlenie w przeplywach s$rodkéw pieni¢znych z dzialal-



