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EWA SZABLOWSKA

Polski rynek wierzytelnosci

Polish debt market

Abstrakt: Polski rynek wierzytelnosci jest jednym z najszybciej rozwijajacych si¢ segmentow
rynku finansowego. Pomioty dzialajace na tym rynku, tj. firmy faktoringowe, firmy windy-
kacyjne, posrednicy w obrocie wierzytelno$ciami konkurujg miedzy sobg przede wszystkim
oferta. Starajac si¢ zwiekszy¢ swoj udzial w rynku oferujg kompleksowe ustugi od profilaktyki
(monitoring wierzytelnoséci) poprzez zarzadzanie ryzykiem, az do pelnej oferty windykacji
przedsadowej i sadowej. W takim kompleksowym pakiecie ustug coraz czeéciej oferowane jest
réwniez finansowanie poprzez factoring.

W opracowaniu poza ocena biezacej sytuacji w poszczegdlnych segmentach rynku wie-
rzytelno$ci, wskazano na nasilajace si¢ zjawisko nieregulowania zobowigzan i jego negatywne
efekty dla gospodarki, a takze przedstawiono perspektywy dalszego rozwoju tego rynku.

WSTEP

Introduction

O rozwoju rynku wierzytelno$ci w Polsce mozemy moéwic¢ od poczatku lat dzie-
wiecdziesigtych. W tych pierwszych latach rozwoju dtugi wielkich przedsigbiorstw
panstwowych odgrywaty najwigksza role na rynku wierzytelnosci, ale juz w polowie lat
dziewiecdziesigtych wierzytelno$ci komercyjne zaczety zwigksza¢ swoj udzial w rynku.
Obecnie ,,zycie na kredyt” jest coraz bardziej popularne wsrdd spoteczenstwa polskiego.
To réwniez przyczynia sie do dalszego rozwoju rynku wierzytelnosci.

Wraz z rozwojem rynku wierzytelnosci zaczelo pojawiac si¢ coraz wigcej firm spe-
cjalizujacych sie¢ w obrocie wierzytelnosciami, takich jak: firmy faktoringowe, firmy
windykacyjne, posrednicy w obrocie wierzytelno$ciami. Z roku na rok zwiekszaja sie
obroty tych podmiotéw, wkraczaja one na coraz to nowsze obszary rynku wierzytelnosci.
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Dodatkowym czynnikiem, ktéry wptynal na rozwoj tego rynku, byta pogarszajaca sie
sytuacja finansowa wielu dtuznikéw, bedaca skutkiem ostatniego kryzysu finansowego.
W warunkach tego typu kryzyséw kazda transakcja handlowa niesie ze sobg ryzyko
niewywigzania sie kontrahenta z zawartej umowy. Cze$¢ nieregulowanych wierzytelnosci
zostaje przekazana firmom windykacyjnym, ktére w profesjonalny sposéb zajmujg si¢
odzyskiwaniem dtugéw. Udzial firm windykacyjnych w rynku wierzytelnosci stopniowo
wzrasta. Zasadna staje si¢ ocena sytuacji na polskim rynku wierzytelnosci, zwlaszcza
w kontekscie ostatniego kryzysu finansowego majacego swe zrédlo w rynku amerykanskim.

W pracy zostanie przedstawiony rozwoj i obecna sytuacja polskiego rynku wierzytel-
nosci w poszczegolnych jego segmentach, ze szczegdlnym uwzglednieniem dziatalnosci
firm windykacyjnych. Ponadto oméwione zostanie szerzej zjawisko nieregulowania
zobowiazan oraz wtérny obrét nalezno$ciami na gietdach wierzytelnosci w Polsce.

POJECIE I RODZAJE WIERZYTELNOSCI
The concept and types of debts

Pod pojeciem wierzytelnosci rozumiemy uprawnienie wierzyciela do zadania od
dtuznika spetnienia §wiadczenia z okreslonego stosunku zobowigzaniowego'. Moze
sie ono sktada¢ z jednego lub wielu roszczen lub praw ksztattujagcych. W literaturze
przedmiotu wierzytelnos¢ traktowana jest jako prawo podmiotowe?.

Schemat 1. Rodzaje wierzytelnosci
The types of debts
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Zrédlo: Opracowanie wiasne.

' A. Komosa, Szkolny stownik ekonomiczny, Ekonomik, Warszawa 1999, s. 178.
? K. Fraczkiewicz, Skup i sprzedaz wierzytelnosci przez banki, Promotor, Warszawa 2008, s. 45.
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SEGMENTY RYNKU WIERZYTELNOSCI
Segments of the debt market

Podziatu rynku wierzytelno$ci na segmenty mozemy dokona¢ miedzy innymi ze
wzgledu na rodzaj wierzytelno$ci. Wedtug najczesciej stosowanej klasyfikacji wyrézniamy:

o rynek wierzytelno$ci masowych,

o rynek wierzytelnosci gospodarczych.

Rynek wierzytelno$ci masowych dotyczy zobowigzan gospodarstw domowych
o stosunkowo niewielkiej wartosci, takich jak: wierzytelno$ci wynikajgce z faktur
(np. telekomunikacyjne, za gaz, prad), kredyty i pozyczki, sktadki ubezpieczeniowe itp.
Gdy dluznicy nie splacaja swoich wierzytelnosci, wéwczas moga one by¢ grupowane
w pakiety o wickszych wartosciach i odsprzedawane firmom windykacyjnym. Tego
typu wierzytelno$ci, ze wzgledu na niewielka warto$¢ jednostkowa zazwyczaj nie sa
przedmiotem spraw sadowych. Natomiast do$¢ czesto stosowang praktyka jest wpis
dtuznika do Krajowego Rejestru Diugow®.

Na rynku wierzytelnosci gospodarczych mamy do czynienia z sytuacja odwrotna.
Iloé¢ wierzytelnosci gospodarczych jest niewielka, natomiast ich warto$¢ jednostkowa
jest wysoka. Ze wzgledu na niewielka ilo$¢ tych wierzytelnosci mozliwa jest szczegétowa
analiza pojedynczego dtugu w celu oszacowania ryzyka z nim zwiazanego.

Rynek wierzytelnosci mozemy tez podzieli¢ na rynek wierzytelnosci regularnych
i nieregularnych. Wierzytelnosci regularne to takie, ktérych termin sptaty jeszcze nie
mingt. Natomiast do wierzytelno$ci nieregularnych zaliczamy zobowigzania, ktére
wykazujg opdznienia w splacie. Przedmiotem obrotu na rynku moga by¢ zaréwno
wierzytelnodci regularne, jak i nieregularne.

Wsrdd ustug dostepnych na rynku wierzytelnosci mozemy wyrézni¢ m.in.: zakup
wierzytelnosci, faktoring, windykacje.

Zakup wierzytelnosci polega na odsprzedazy przez wierzyciela firmie windykacyjnej
wierzytelno$ci. Zakup moze dotyczy¢ zaréwno wierzytelnoséci przeterminowanych, jak
réwniez wierzytelnosci bez opdéznien w splacie. Dzieki takiej operacji wierzyciel szyb-
ciej odzyskuje zaangazowane $rodki a jego przeplywy finansowe zostaja udroznione
(poprawa plynnosci finansowej).

Zakres prowadzonych dzialan w ramach transakeji zakupu wierzytelnosci obejmuje
(schemat 2):

o wybor (portfela) wierzytelnoéci przez wierzyciela i przygotowanie informacji

niezbednych do oceny tych wierzytelno$ci (dane dtuznika, kwota zobowiazania,
termin platnosci, ewentualnie historia procesu windykacyjnego);

* Krajowy Rejestr Dtugéw (KRD) - pierwsze polskie biuro informacji gospodarczej. KRD rozpoczal dzia-
talnoé¢ w sierpniu 2003 r. Szerzej na ten temat: www.krd.pl.
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o szczegblowy analize wierzytelnosci przeznaczonych do wykupu pod katem osza-
cowania ryzyka z nimi zwigzanego; im wigcej informacji dotyczacych sprzeda-
wanych wierzytelno$ci zostanie przekazanych przez wierzyciela, tym tatwiej jest
przeprowadzi¢ takg analize; jezeli przedmiotem zakupu sg wierzytelnosci masowe,
czesto weryfikacji poddawane sg tylko losowo wybrane wierzytelnosci, a wyniki
uogodlnione na caty portfel;

o przygotowanie oferty cenowej dotyczacej przedmiotu zakupu; im mniejsze ryzyko
niesptacenia dtugu przez dluznika, tym wieksza cene moga uzyskaé wierzyciele;
na cene wierzytelnosci oferowanej do sprzedazy wptyw maja takie czynniki jak:
liczba sprzedawanych wierzytelnosci i ich warto$¢ nominalna, ilo$¢ dni od terminu
platnosci do dnia sprzedazy, stan prawny wierzytelnosci, struktura podmiotowa
dtuznikéw, dokumentacja dotyczaca wierzytelnosci (kompletnos¢ i przejrzystosé);

« negocjacje warunkoéw zbycia wierzytelnosci, w szczegdlnosci: ceny wierzytelnosci,
formy platnosci, harmonogramu przeprowadzenia transakcji, sposobow i terminéw
wzajemnych rozliczen;

o w przypadku zaakceptowania oferty przez wierzyciela dochodzi do cesji wierzy-
telnosci w wyniku podpisania umowy.

Schemat 2. Proces zakupu wierzytelnosci
The process of debts buying
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Zré6dlo: Opracowanie wlasne.
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Kolejng ustugy i zarazem szybko rozwijajacym sie segmentem rynku wierzytelno-
$ci jest faktoring. Jest to jedna z form finansowania biezgcej dziatalnosci firm. Polega
na skupie przez faktora (instytucje faktoringowa) faktur przed terminem platnosci.
Zazwyczaj jest to dlugookresowa wspotpraca, w ramach ktorej dochodzi do przelewu
wierzytelnodci przez faktoranta (przedsiebiorstwo) na faktora oraz §wiadczeniu przez
faktora na rzecz faktoranta dodatkowych ustug zwiazanych z przelewem wierzytelnosci.
Co do zasady zgoda dluznika nie jest wymagana do wykonania przelewu wierzytelnosci.
Faktoring zyskal popularnos¢ dzigki swej réznorodnos$ci. Ponadto jego niewatpliwg
zaletq jest tatwiejszy dostep w stosunku do kredytu, zwlaszcza w okresach zaostrzonej
polityki kredytowej bankdéw.

Poza firmami wyspecjalizowanymi w obstudze naleznosci, faktoring oferuja tez ban-
ki. Te drugie zazwyczaj oferuja tylko finansowanie, natomiast firmy faktoringowe maja
w swojej ofercie rowniez takie ustugi, jak: prowadzenie rozliczen, inkaso wierzytelnosci
czy pomoc w windykacji przeterminowanych naleznosci. Jednak tego typu ustugi nie
s glownym przedmiotem prowadzonej przez faktoréw dziatalnosci.

W 2009 roku obroty firm faktoringowych zrzeszonych w Polskim Zwiazku Fakto-
réw wyniosty ponad 30 mld zt (wykres 1). W stosunku do 2008 roku nastapit spadek
obrotéw o 8,6%. Spowodowane to byto gléwnie spowolnieniem gospodarczym, a co za
tym idzie ostabieniem koniunktury w branzach, ktére sa czestymi klientami firm fak-
toringowych. Najwiekszy udzial w rynku firm faktoringowych zrzeszonych w Polskim
Zwiazku Faktoréw (wykres 2) miatl ING Commercial Finance (30,74%). Dwa podmioty
zrezygnowaly z udzialu w zwigzku: Grupa Finansowa Premium i Eurofaktor Solution.

Do faktoringu wybierane sg tylko wierzytelnosci spetniajgce nastepujagce kryteria:
sa krétkoterminowe, pieniezne, istniejace i przyszle, nieprzeterminowane, pochodzace
z obrotu gospodarczego, potwierdzone dokumentami, ich przelew nie zostal zakazany
lub ograniczony umowa”.

Zaprezentowany udziat poszczegélnych firm faktoringowych w rynku pozwala na
wysuniecie wniosku, iz rynek ten jest zdominowany przez kilka firm majacych $cisle
powiazania kapitalowe z bankami. Z punktu widzenia podmiotéw korzystajacych
z faktoringu jest to tatwiejszy sposob pozyskania finansowania niz tradycyjny kredyt
bankowy. Takie postrzeganie faktoringu stwarza dalsze mozliwo$ci rozwoju tego rynku.

Kolejna ustuga oferowang na rynku wierzytelnosci jest windykacja. Polega ona na
dochodzeniu wlasnosci za pomocg $rodkéw okreslonych w obowiazujacych przepisach
prawnych. Windykacji poddawane sa wierzytelnosci wymagalne. Obecnie coraz popu-
larniejszy staje sie outsourcing ustug, gléwnie ze wzgledu na nizsze koszty. Podobnie
jest z outsourcingiem windykacji. Przedsiebiorstwa zlecaja firmg zewnetrznym windy-
kacje, bo chcg obnizy¢ koszty dzialania a ponadto chcg odcigzy¢ przedsiebiorstwo od
dziatalno$ci, ktéra nie jest jego podstawowym biznesem. Dodatkowo, mozliwosci jakimi

* K. Kreczmanska-Gigol, Faktoring w swietle prawa cywilnego, podatkowego i bilansowego, Difin, Warszawa
2006, s. 11.
* J. Ostaszewski i inni, Finanse spotki akcyjnej. Wydanie 3 rozszerzone, Difin, Warszawa 2009, s. 148.
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dysponuje wyspecjalizowana firma windykacyjna, daja wigksze szanse na odzyskanie
wierzytelnosci. Windykacje mozemy wiec okresli¢ jako mechanizm przyspieszajacy
obrét pienigdza na rynku i pobudzajacy koniunkture.

Wyk. 1. Obroty factoringowe w Polsce w latach 1995-2009 (w mld zt)
Factoring turnover in the years 1995-2009 in billion zloty

2003 2005 2007 2009
HPZF ®Rynek

Zrédto: Polski Zwigzek Faktorow.

Wyk. 2. Udzial w rynku firm factoringowych zrzeszonych w Polskim Zwiazku Faktoréw
w 2009 r.°

The market share of the factoring companies — members of the Polish Factors Asso-
ciation in 2009
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Zrédlo: Polski Zwigzek Faktorow.

® Grupa Finansowa Premium we wrzes$niu 2009 r. zrezygnowata z cztonkostwa w Polskim Zwigzku Faktorow.
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Rynek windykacyjny jest najszybciej rozwijajacym sie segmentem rynku finan-
sowego, czego dowodem moga by¢ wyniki tej branzy przedstawione w dalszej czesci
pracy. W zwigzku z tym, ze odgrywa on istotng role na rynku wierzytelnosci zostanie
przeprowadzona odrebna analiza tego rynku.

WINDYKACJA WIERZYTELNOSCI

Debt collection

Zanim firma windykacyjna przyjmie zlecenie stara si¢ dokladnie sprawdzi¢ dana
wierzytelno$¢ pod katem mozliwosci $ciagniecia dtugu oraz doboru poszczegdlnych
technik dziatania. Jezeli wynik analizy jest niezadowalajacy dla firmy windykacyjne;j,
wowczas nie podejmuje si¢ ona proby $ciagniecia takiej wierzytelnosci. W takiej sytuacji
firma windykacyjna moze zaproponowa¢ umowe powierniczego przelewu wierzytelnosci,
czyli prowadzi¢ dziatania windykacyjne we wlasnym imieniu, ale na rachunek klienta.

Wyrdzniamy cztery etapy windykacji. Pierwszy dotyczy przeprowadzanego wywiadu
gospodarczego, w trakcie ktérego windykator ustala wielkos¢ majatku dtuznika, formy
jego zabezpieczenia, strukture kontrahentéw i wielko$¢ zawartych przez niego kontrak-
tow. Gdy dtuznik wyraza che¢ wspolpracy, wowczas dochodzi do préby polubownego
rozwigzania problemu niesplaconych wierzytelnosci. Dtug moze np. zosta¢ roztozony
na raty, moze tez zosta¢ zawarta ugoda.

Jednak w sytuacji, gdy juz na wstepie dtuznik nie wykazuje checi wspotpracy, firmy
windykacyjne zaprzestaja prob ugody. W nastepnej kolejnosci firmy te wykorzystuja
rozwigzania pozasgdowe, tj. wpisanie firmy diuznika do Krajowego Rejestru Diugéw,
zabezpieczenie poprzez wpis na hipoteke, zajecie rachunkéw bankowych. Czynnosci te
nie s3 zwiazane z egzekucja komorniczg. Gdy wspomniane wyzej rozwiazania réwniez
zakonczg si¢ niepowodzeniem, sprawy moga zosta¢ skierowane do sagdu. W ostatnim
etapie sprawy zostaja przekazane komornikowi, ktdrego zadaniem jest zajecie wskazanej
czesci majatku dtuznika’.

Branza windykacyjna przeszta ewolucje w ostatnich kilku latach. Zmianie ulegl miedzy
innymi wizerunek firm windykacyjnych, ktérej jeszcze do niedawna byly postrzegane
jako podmioty dziatajace na pograniczu prawa. Oczywiscie zdarzajg si¢ nadal wymu-
szenia podczas egzekwowania dtugéw, ale sa to sporadyczne przypadki. Wiekszos¢ firm
windykacyjnych jest traktowana jako réwnorzedni partnerzy biznesowi. Standardem
na rynku sg wyspecjalizowane przedsigbiorstwa, dysponujgce nowoczesnym zapleczem
technicznym i informatycznym, zatrudniajace specjalistow z réznych dziedzin. Wigze
sie to z duzymi naktadami finansowymi, jakie muszg ponie$¢ firmy windykacyjne.
Dlatego znaczna cze¢$¢ mniejszych firm nie wytrzymuje konkurencji na rynku. W ciggu

7 K. Pawlowski, Nie spisuj dtugu na straty, CFO Magazyn Finansistow, nr 7/2005, s. 25.
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ostatnich kilku lat wiele matych firmy windykacyjnych zostalo przejetych przez wieksze
podmioty z tej branzy, albo podjety decyzje o zaprzestaniu dzialalnosci.

Firmy windykacyjne pracuja caly czas nad swoim wizerunkiem. Podejmujg proby
ujednolicenia standardéw postepowania wobec dtuznikéw, wprowadzajg normy ISO.
Jedna z takich prob jest Kodeks dobrych praktyk windykacyjnych opracowany w ramach
Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych®. Uczestnikami tej konferencji sg najwieksze
firmy windykacyjne i one wlasnie przyjety kodeks, gwarantujac tym samym, ze dziatania
windykacyjne beda prowadzone zgodnie z przepisami.

Na rynku wierzytelno$ci masowych, ze wzgledu na ilo$¢ dtuznikéw oraz niewielka
warto$¢ dlugu wiekszo$¢ technik windykacyjnych jest oparta na call centre i masowym
wysylaniu odpowiednio przygotowanych pism do dtuznikéw. Ze wzgledu na niskg war-
tos¢ dlugéw firmy windykacyjne rzadko kiedy kieruja te sprawy do sadu. Obecnie czesto
praktyka jest wpis diuznika do Krajowego Rejestru Diugéw. Wzrost liczby dtuznikéw
wpisanych do Krajowego Rejestru Dlugéw prezentuje wykres 3.

Wyk. 3. Liczba dluznikéw wpisanych do Krajowego Rejestru Diugéw w latach 2003-2010
(styczen).
Number of debtors entered into the National Register of Debt in the years 2003-
2010.01
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Zrédlo: Krajowy Rejestr Diugow.

Na koszty ustugi windykacyjnej sktada sie przede wszystkim prowizja dla firmy
windykacyjnej. Prowizja ta waha si¢ od kilku do kilkunastu procent odzyskanych kwot
wierzytelno$ci. Ponadto klienci mogg ponosi¢ tez takie koszty, jak: oplata za odbior,
skladowanie, ochrone i wycene przejetych zabezpieczen. Obecnie konkurencja cenowa
na rynku windykacyjnym doprowadzita do znacznego spadku liczby firmy windykacyj-

¢ P. Bialowolski, Portfel naleznosci polskich przedsigbiorstw IV kwartat 2009 roku, Konferencja Przedsigbiorstw
Finansowych w Polsce, Gdansk-Wroctaw styczen 2010, s. 6.



POLSKI RYNEK WIERZYTELNOSCI 579

nych. Mniejsze podmioty nie wytrzymaty konkurencji z wigkszymi firmami. ,Wojna
cenowa” przyniosta kres dzialalno$ci firmom, ktére dla utrzymania klienta pracowaty
ponizej minimalnej rentownos$ci. Na rynku pozostalty nieliczne podmioty, ktére dzia-
tajg lokalnie, oraz kancelarie prawne o profilu windykacyjnym (wiele z nich zmienilo
dziatalnos$¢ w kierunku doradztwa prawnego oraz zamoéwien publicznych). Nie sa one
juz w stanie dogoni¢ najprezniejszych spolek, ktore wcigz udoskonalaja swoje produkty
i poszerzajg oferte’.

Trudno jest oszacowa¢ maksymalny czas, na jaki zlecona wierzytelno$¢ trafia do firmy
windykacyjnej. Zazwyczaj jest to uregulowane w umowie. Im dlug trudniej $ciggalny,
tym nalezy sie liczy¢ z dtuzszym okresem zarzgdzania nim przez windykatora. Czasami
zdarzaja si¢ jednak transakcje realizowane nawet w ciggu dwunastu godzin od zlozenia
zlecenia. Czas realizacji zlecenie zalezy od wielu czynnikéw: m.in., od jakosci baz da-
nych wierzyciela, od momentu przekazania zlecenia (ilosci dni po terminie ptatnosci),
od iloéci zlecen przyjetych w danym momencie przez firme windykacyjng (np. w takich
miesigcach jak grudzien ma miejsce wzmozong aktywno$¢ na rynku windykacyjnym).

Jezeli wezmiemy pod uwage sprawy skierowane do sagddéw, to sytuacja w Polsce, na
przestrzeni ostatnich kilku lat znacznie si¢ poprawita. Zmiany w kodeksie cywilnym,
zaréwno te z 2000 roku, jak i péZniejsze — dostosowujace przepisy do wymogéw Unii
Europejskiej, doprowadzity do skrocenia czasu wydania przez sad orzeczenia w sprawie
o zaplate niespornych naleznosci. Obecnie wynosi on ok. 2,5 miesigca od dnia wniesienia
sprawy, a w wielu wydziatach na terytorium calego kraju wydanie orzeczenia w tego
typu sprawach nie trwa dtuzej niz kilka tygodni®.

Ryzyko niepowodzenia windykacji istnieje zawsze i trzeba bra¢ je pod uwage zle-
cajac windykacje wyspecjalizowanej firmie. Zazwyczaj firmy windykacyjne na wstepie
szacujg ryzyko niesciggniecia wierzytelnosci. Oczywiscie przy pakietach wierzytelnosci
masowych stosowane sg modele statystyczne, gdyz weryfikacja wszystkich wierzytelno-
$ci w pakiecie jest zbyt praco- i czasochtonna. W przypadku wysokich wierzytelnosci
gospodarczych, szczegdtowej ocenie poddawana jest kazda wierzytelno$¢.

Wigksze prawdopodobienstwo odzyskania wierzytelnosci daje kompleksowa ustuga
zarzagdzania nalezno$ciami, czyli nie tylko windykacja ale dodatkowo monitorig. Z prze-
prowadzonych przez firme windykacyjna Coface Poland analiz wynika, iz skutecznoé¢
kompleksowej ustugi zarzadzania nalezno$ciami waha si¢ w granicach od 85-97%,
w zalezno$ci od branzy". Na wstepie prowadzony jest monitoring (okoto 30 dni), a po
nim wierzytelnosci, ktére nie zostaly uregulowane, zostaja przekazane z powrotem do
klienta albo przechodzg automatycznie do windykacji przedsadowej. Monitoringiem
moga by¢ objete zaréwno duze pakiety faktur, jak rdwniez mniejsze portfele, wszystkie
wierzytelno$ci w pakiecie (monitoring pelny), badz tez wybrane przez klienta (moni-

° D. Czapeczko, Zasadnicze zmiany na rynku wierzytelnosci, ,Gazeta Finansowa”, 16.06.2007.

© P, Sladowski, M. Panfil, Skuteczne i sprawne dochodzenie naleznosci na drodze prawnej, www.e-prawnik.
pl/biznes/windykacja-naleznosci/przebieg-postepowania/artykuly/skuteczne-i-sprawne-dochodzenie-naleznosci-
na-drodze-prawnej.html, data korzystania 04.05.2010.

' R. Wieczorkiewicz, Lepiej zapobiega¢ niz leczy¢, ,Rynek Spozywczy”, nr 11/2009, s. 28.
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toring niepeiny). Oczywiscie skuteczno$¢ tych dzialan jest tym wieksza, im wczeéniej
zostang rozpoczete (moment wystawienia faktury).
Czynniki wplywajace na decyzje wierzycieli o przekazaniu wierzytelnosci do win-
dykacji firmie windykacyjnej to:
» wicksze mozliwosci wyspecjalizowanych firm dochodzenia wierzytelnosci (win-
dykacja pozwala odzyska¢ 100% wierzytelnosci),
« nizsze koszty w stosunku do windykacji prowadzonej samodzielnie (ustuga win-
dykacji jest kosztem obcym - outsourcing),
o wyeliminowanie ryzyka niesciggniecia wierzytelnosci (w przypadku, gdy firma
windykacyjna przejmuje na siebie te ryzyko),
» odpowiednie zaplecze: logistyczne, informatyczne, call center, windykatorzy te-
renowi itp.

ZJAWISKO NIEREGULOWANIA ZOBOWIAZAN
NA RYNKU POLSKIM I JEGO NEGATYWNE EFEKTY GOSPODARCZE

The phenomenon of default on payments on the Polish market
and its negative impact on the economy

Jeszcze do niedawna problem nieregulowania zobowigzan w Polsce byl niedoceniany,
mimo iz ryzyko braku splaty wierzytelnosci istnialo od zawsze, zaréwno w kontaktach
gospodarczych, jak rowniez w sektorze ustug dla ludnosci. Tego typu ryzyko dodatkowo
poteguja pojawiajace sie na rynku kryzysy. Rowniez ostatni kryzys na rynku amerykanskim
przyczynil sie do wzrostu wartosci wierzytelnosci nieregularnych. Istotne jest stworzenie so-
lidnych podstaw prawnych, ktdére w razie opoznien w splatach utatwia odzyskanie pieniedzy.

Klopoty z plynnoscia byly jedna z gléwnych przyczyn bankructw polskich przed-
siebiorstw w ostatnich miesigcach. W okresie styczen-luty 2010 roku ogtoszono upa-
dto$¢ 107 polskich firm. Poréwnujac ten wynik do adekwatnego okresu roku 2008
(64 bankructwa) i 2009 (83 bankructwa) wida¢, ze skutki amerykanskiego kryzysu
nadal s3 odczuwalne'?.

Obecna sytuacja nie jest korzystna dla firm windykacyjnych w sektorze wierzytelnoéci
gospodarczych. Wynika to z faktu, iZ w czasach wzrostu gospodarczego przyrost zlecen
bardzo czesto wiaze si¢ z automatycznym wzrostem dochodéw, natomiast w czasach
kryzysu prowadzenie postepowan windykacyjnych ulega bardzo powaznym zmianom.
W czasach spowolnienia gospodarczego windykacja wymaga znacznie wiekszych
naktadéw operacyjnych (ekspertyz prawnych, negocjacji w terenie i innych analiz).”.

"2 R. Wieczorkiewicz, Coface nie spodziewa si¢ zmniejszenia udziatu trudnych naleznosci, www.portalspo-
zywczy.pl/finanse/wiadomosci/coface-nie-spodziewa-sie-zmniejszenia-udzialu-trudnych-naleznosci,30325.html,
data korzystania 2.05.2010.

¥ R. Wieczorkiewicz, Utrzymuje si¢ wysoki popyt na ustugi windykacyjne, www.portalspozywczy.pl/finan-
se/wiadomosci/utrzymuje-sie-wysoki-popyt-na-uslugi-windykacyjne,29265.html, data korzystania 2.05.2010.
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Wedlug najnowszego Kompleksowego Raportu o Dtugach (KRoD)" przygotowanego
przez Krajowy Rejestr Diugéw wydluza sie okres oczekiwania na pienigdze od kontra-
hentéw/klientéw. Obecnie wynosi on cztery miesigce. Nadal utrzymuje sie tendencja
wzrostowa naleznosci przeterminowanych, ktére obecnie stanowia 26,3% wszystkich
naleznosci (szacunki KRD). Struktura nalezno$ci przeterminowanych zaprezentowana
zostala na wykres 4.

Wyk. 4. Struktura nalezno$ci przeterminowanych na rynku polskim
The structure of overdue receivables in the Polish market

czynsze lokatorskie
20/

3% mandaty O

zagrozone naleznosci
bankéw 61%

niezaptacone podatki
icta25%

Zrédlo: Krajowy Rejestr Diugéw.

Najwiekszy udzial w nalezno$ciach przeterminowanych majg zagrozone wierzytel-
nosci bankowe (61% wszystkich naleznoéci przeterminowanych). Firmy windykacyjne
widzac szanse na zwigkszenie swoich obrotéw dzigki wierzytelnosciom sektora ban-
kowego chetnie podejmujg si¢ wspdtpracy z bankami. Jedna z takich form wspétpracy
jest fundusz sekurytyzacyjny, ktory skupuje wierzytelnosci miedzy innymi od bankdw,
a nastepnie na ich podstawie emituje certyfikaty inwestycyjne.

Firmy windykacyjne najczesciej pelnig w procesie sekurytyzacji role serwisera. Polega
ona na zarzgdzaniu sekurytyzowanymi wierzytelnosciami na podstawie umowy o ob-
stuge wierzytelnosci zawartej z funduszem. Aby firma windykacyjna mogla zajmowa¢
sie wierzytelno$ciami funduszy sekurytyzacyjnych musi uzyska¢ licencje na zarzadzanie
takimi wierzytelno$ciami od Komisji Nadzoru Finansowego®.

 Kompleksowy Raport o Dtugach (KRoD) zawiera informacje o poziomie przeterminowanego zadluzenia
Polakéw. Raport ten powstaje przy wykorzystaniu informacji gromadzonych przez Narodowy Bank Polski,
Ministerstwo Finanséw, Ministerstwo Spraw Wewnetrznych i Administracji oraz danych pochodzacych z Kra-
jowego Rejestru Diugéw. Wiecej informacji: www.krd.pl/Infoservice/Info_download_files/Kompleksowy_Ra-
port_o_Dlugach_03_2010.pdf.

'* E. Szablowska, Podejscie nadzorczo-regulacyjne krajow europejskich do technik sekurytyzacyjnych, [w:]
Zeszyty Naukowe 29. Finanse i Rachunkowos¢. Seminarium doktorantow, (red.) D. Korenik, Wyzsza Szkota
Zarzadzania i Finansow we Wrocltawiu, Wroctaw 2009, s. 211.
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Do negatywnych efektéw gospodarczych nieregulowania zobowigzan mozemy zaliczy¢:

o wyzsze koszty dziatalnosci gospodarczej,

« zatory platnicze utrudniajgce funkcjonowanie szczegdlnie matym przedsiebiorstwom,

o wzrost cen dobr i ustug wywotany przerzucaniem kosztéw nieregulowanych zo-
bowigzan na konsumentéw,

» mniejsze bezpieczenstwo i brak stabilnosci na rynku,

o ,pulapka zadtuzenia” - zacigganie nowych zobowigzan na pokrycie starych dltugéw.

RYNEK WTORNEGO OBROTU WIERZYTELNOSCIAMI
- GIELDY WIERZYTELNOSCI

Secondary market trading of debts - debts exchange

Gieldy wierzytelnosci zyskuja coraz wieksza popularnos¢ na rynku polskim. Przed-
miotem obrotu na tych gietdach mogg by¢ wszelkie udokumentowane naleznosci,
m.in. dtugi wynikajace z nieuregulowanych faktur lub noty odsetkowe. Oferty obrotu
wierzytelno$ciami skierowane s przede wszystkim do przedsiebiorstw, ktére nie wi-
dza perspektyw na szybka splate zobowigzan przez dluznika a zalezy im na poprawie
plynnosci finansowej poprzez zamiane naleznosci na $rodki finansowe. Dzigki gieldom
wierzyciele s3 w stanie unikna¢ kosztow i czasu zwigzanego z postepowaniem sadowym
i komorniczym.

Podmioty chcgce zakupi¢ wierzytelno$ci réwniez mogg znalez¢ odpowiednie oferty
dla siebie. Na gieldach wierzytelnosci mozna kupi¢ migdzy innymi nalezno$ci uznane
przez dtuznika, bezsporne, wolne od obcigzen i wad prawnych. Cze$¢ oferowanych na-
leznosci jest objeta porozumieniami o splacie, ktére przeksztalcaja zapadle zobowigzania
na regularne, systematyczne platnosci, bedace wymierna inwestycja kapitatowa. Gro
wierzytelnosci oferowanych na gieldach, to dtugi, ktorych nie udato si¢ odzyskaé na
poszczegdlnych etapach windykacji. Czesto sg to wierzytelnosci, wobec ktorych zostalo
wydane postanowienie o umorzeniu postepowania egzekucyjnego ze wzgledu na jego
bezskutecznos¢. Wowczas cena, jakiej mozna sie spodziewac za wierzytelnos¢, to zale-
dwie kilka procent jej warto$ci. Jesli wierzytelnos¢ nie jest znaczaco przeterminowana,
a windykator oceni, ze stosunkowo tatwo bedzie ja odzyska¢, to cena moze uplasowacd
sie na poziomie kilkudziesi¢ciu procent.

Ograniczeniem w sprzedazy dlugu jest zamieszczenie stosownego zastrzezenia
w umowie miedzy kontrahentami. Jesli zastrzezenia takie nie zostalo ujete w umowie,
wowczas, nie ma przeszkdd do przeniesienia wierzytelnosci na osobe trzecia bez zgody
dtuznika. Klauzule umozliwiajace przeniesienie wierzytelnosci na inny podmiot sa
obecnie standardem w umowach zawieranych z bankami.

Poréwnujac polskie gieldy wierzytelnosci z gietdami na rynkach rozwinietych, wcigz
jeszcze mamy duze mozliwosci rozwoju. W Polsce srednio dwie trzecie wierzytelnosci
obstugiwanych przez podmioty zewnetrzne jest przekazywane do windykacji na zlecenie,
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a tylko jedna trzecia zostaje sprzedana. Natomiast na rynkach rozwinietych dominuje
sprzedaz wierzytelnoséci®. Czynnikiem ograniczajacym sprzedaz wierzytelnosci jest
niska cena jakg mozemy uzyskac za wierzytelnosc.

WNIOSKI

Conclusions

Polski rynek wierzytelnosci przeszedt zasadnicze zmiany w ostatnich kilku latach.
Zmniejszenia wsparcia finansowego dla firm z zewnatrz, ze strony instytucji finansowych
(gléwnie bankéw) doprowadzito do zwickszenia §wiadomosci podmiotéw dotyczacej
waznej roli zarzadzania nalezno$ciami. Podmioty zaczety zdawac sobie sprawe, ze od-
zyskiwanie wlasnych naleznosci jest kluczowym elementem dla zachowania ptynnosci
finansowej. Coraz czesciej korzystaja tez ze wsparcia profesjonalistéw, dysponujacych
doswiadczonymi, wyspecjalizowanymi kadrami i odpowiednim zapleczem informa-
tycznym i logistycznym.

Przekonanie, iz warto dochodzi¢ kazdej ztotéwki, ktéra nalezy sie wierzycielowi
(majac na uwadze racje ekonomiczne) ma obecnie réwniez wymiar wychowawczy
i prewencyjny. Juz same wpisanie dfuznika na liste Krajowego Rejestru Diugéw daje
wymierne efekty. Ignorowanie niesplaconych zobowigzan w dluzszym czasie moze
natomiast doprowadzi¢ do zachwiania stabilno$ci finansowej wierzyciela.

Od potowy 2007 roku, kiedy to pojawily sie pierwsze informacje o kryzysie na
rynku amerykanskim, pojawita sie¢ tez szansa rozwoju dla rynku windykacyjnego.
Jest to specyficzne dla tego rynku. W momentach spowolnienia gospodarczego firmy
windykacyjne zazwyczaj zwigkszaja swoje obroty. Ze wzgledu na rosnace opdznienia
w regulowaniu platnosci przez kontrahentéw, przedsiebiorstwa kieruja coraz wiecej
spraw do wyspecjalizowanych firm. Oczywiscie oznacza to tez trudniejsze warunki
windykacji, zwlaszcza w segmencie wierzytelnoéci gospodarczych. Obstuga narastajacej
liczby coraz trudniejszych zlecen jest duzym wyzwaniem dla firm windykacyjnych.

Obecna sytuacja na rynku wierzytelnoéci wskazuje na perspektywy jego dalszego
rozwoju, miedzy innymi w zakresie obrotu wierzytelno$ciami (np. poprzez gieldy wie-
rzytelnosci). Ponadto specjalistyczne firmy dzialajace na tym rynku maja mozliwo$é
zwigkszenia swoich udziatéw w rynku poprzez angazowanie si¢ w nowe obszary tego
rynku np. fundusze sekurytyzacyjne. Kompleksowe ustugi firm windykacyjnych (od
profilaktyki - raporty wywiadowni, monitoring faktur, monitoring sytuacji kontra-
henta, poprzez ocene, zabezpieczenie i przejecie ryzyka, az do pelnej oferty windykacji
przedsadowej i sadowej, a takze finansowania poprzez faktoring) sa obecnie oferowane
coraz wigkszej grupie klientéw. Ze strony klientéw réwniez wida¢ zainteresowanie tymi
ustugami. Taka sytuacja bedzie sprzyja¢ dalszemu rozwojowi tego segmentu rynku.

* www.gieldadlugi.eu/aktualnosci.aspx?menu_id=5&art=19, data korzystania 5.05.2010.
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SUMMARY

Polish debt market is one of the fastest growing segments of the financial market.
The companies occur on this market, such as factoring companies, debt collection
agencies, middlemen in trade receivables compete among themselves and thanks to
this gain further market share. Comprehensive services from prevention (monitoring
claims) through risk management, to offer a full recovery and judicial are becoming
more popular on polish market. The study beyond the assessment of current situation in
the various segments of the polish debt market, pointed to the increasing phenomenon
of default on payments and its negative impact on the economy, and also presents op-
portunities for further development of this market.

mgr Ewa Szablowska, Uniwersytet Lodzki



