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JACEK CZARECKI

Kredyt bankowy i faktoring
- zZrodla finansowania substytucyjne czy komplementarne?

Bank loan and factoring - The substitute or complementary sources of financing?

Abstrakt: Niniejszy artykul ma do zrealizowania dwa zasadnicze cele. Pierwszym jest
ukazanie najwazniejszych powodéw wykorzystania przez przedsiebiorstwa dwdch popularnych
instrument6w krétkookresowego finansowania tj. kredytu bankowego i faktoringu. Drugim
jest proba odpowiedzi na pytanie czy zrédla te musza by¢ wobec siebie substytucyjne czy tez
moga by¢ komplementarne?

Opracowanie prezentuje wyniki badan ankietowych przeprowadzonych w przedsiebior-
stwach wykorzystujacych w swojej dziatalnosci gospodarczej faktoring. Badaniem zostaly objete
43 podmioty o réznej klasie wielkos$ci majace siedzibe na terenie calej Polski. Zaprezentowane
rezultaty badan wskazuja, ze jednoczesne zastosowanie faktoringu i krétkookresowego kredy-
tu bankowego, jako zewnetrznych zrddel finansowania dzialalnosci, weale si¢ nie wyklucza,
a nawet moze przynie$¢ przedsiebiorstwu wiele korzysci ekonomicznych. Mozna wiec na tej
podstawie zaryzykowac stwierdzenie, iz instrumenty te moga by¢ wykorzystywane na zasadzie
komplementarnosci.

1. WPROWADZENIE

Introduction

Prawidlowe prowadzenie biezacej dziatalnosci operacyjnej przez przedsiebiorstwa,
adekwatne do panujacych warunkéw gospodarczych, a takze dalszy rozwoj, szczegél-
nie malych i §rednich firm, uwarunkowane sa w bardzo duzym stopniu dost¢pnoscia
zrédet finansowania. Na kazdym etapie cyklu Zycia podmiotu konieczne jest bowiem
posiadanie przez niego kapitalu. Znaczna cze$¢ jednostek gospodarczych, gtéwnie wy-
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wodzacych si¢ z sektora MSP, funkcjonujacych na rynku nie jest w stanie wygenerowaé
na tyle duzych nadwyzek finansowych, by mdc przeznaczy¢ je na dziatalno$¢ operacyjna
i przyszle inwestycje. Przedsiebiorstwa te zmuszone sg wiec do zastosowania zewnetrz-
nych zrédet finansowania. Jednostki gospodarcze mogg obecnie korzystac z szerokiego
zakresu alternatywnych instrumentéw zewnetrznego finansowania swojej dziatalnosc,
ktdre polski rynek finansowy oferuje wszystkim zainteresowanym pozyskaniem $rod-
kéw pienieznych firmom. Réznorodne pochodzenie zasobéw finansowych bedacych
w posiadaniu podmiotéw gospodarczych powinno sklania¢ je do zastosowania ich
w najkorzystniejszych w danych warunkach rynkowych $ciezkach operacyjno-roz-
wojowych. Niniejsze opracowanie ma dwa zasadnicze cele. Pierwszym jest ukazanie
najwazniejszych powoddéw wykorzystania przez przedsiebiorstwa dwdch popularnych
instrumentéw krétkookresowego finansowania tj. kredytu bankowego i faktoringu.
Drugim jest préba odpowiedzi na pytanie czy zZrédla te musza by¢ wobec siebie sub-
stytucyjne czy tez moga by¢ komplementarne?

2. ZASADNICZE ROZNICE POMIEDZY KREDYTEM BANKOWYM
A FAKTORINGIEM

The main differences between bank loan and factoring

Kredyt bankowy i faktoring, pomimo iz realizuja taki sam zasadniczy cel, jakim
jest dostarczenie firmie srodkéw pienieznych, posiadaja jednak wiele réznicujacych je
cech. W tabeli 1 dokonano catosciowego poréwnania krétkoterminowego kredytu ban-
kowego i faktoringu pod katem najwazniejszych zmiennych charakteryzujacych te dwa
podstawowe odplatne Zrédta finansowania krotkookresowego, ktore wykorzystywane
sa przez przedsiebiorstwa.

Tab. 1. Ocena poréwnawcza faktoringu i krétkoterminowego kredytu bankowego
The differences of bank loan and factoring

Zmienna réznicujaca

Faktoring

Kredyt bankowy

Przeznaczenie instrumentu

Dla firm bedacych w trudnej
sytuacji finansowej, nie majacych
czesto szans na uzyskanie kredytu

Dla podmiotéw wiarygodnych
kredytowo (o dobrej sytuacji
finansowej)

Procedura zawarcia
umowy

Najczeséciej szybka, uproszczona
analiza sytuacji finansowej fakto-
ranta i jego dtuznikow

Najczesciej dlugotrwata, sformali-
zowana procedura oceny zdolnosci
kredytowej przedsiebiorstwa

Czas oczekiwania na $rod-
ki pieniezne

Krotki, w wielu przypadkach mak-
symalnie do 48 godzin

Zazwyczaj diugi czas oczeki-
wania na $rodki, zréznicowany
w bankach
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Zabezpieczenie umowy

Zwykle brak koniecznosci usta-
nowienia zabezpieczenia, sama
wierzytelno$¢ jest zabezpieczeniem

Obowigzkowe przedstawienie
zabezpieczenia umowy, najczesciej
zabezpieczenia majatkowe

Koszt pozyskania finan-
sowania

Wyzszy koszt finansowania niz
w przypadku kredytu

Nizszy koszt dtugu niz przy zasto-
sowaniu faktoringu

Cel wykorzystania uzyska-
nych $rodkéw pienieznych

Dowolny cel przeznaczenia otrzy-
manych $rodkéw

Obowigzek wykorzystania
$rodkow zgodnie z celem, na jaki
kredyt zostal przyznany

Wplyw splaty zadluzenia
na zasoby finansowe firmy

Brak koniecznoéci splaty pozy-
skanych przez podmiot srodkow
(nastgpita bowiem jedynie zamiana
naleznosci na gotowke)

Splata kredytu (jednorazowa

lub w ratach) powoduje wyptyw
$rodkow i w konsekwencji zwykle
wzrost zapotrzebowania na kapital

Mozliwo$¢ ochrony przed
ryzykiem nieterminowych
platnosci

Zastosowanie faktoringu bez
prawa regresu catkowicie elimi-
nuje ryzyko opéznien w splywie
naleznosci

W zaden sposéb nie ogranicza
ryzyka nieterminowej splaty zobo-
wigzania przez dluznika firmy

Koszt odsetek za opdznie-
nia w splacie dtugu

Odsetkami za nieterminowg
platno$¢ obciazani sa zazwyczaj
kontrahenci faktoranta

Odsetki karne za op6znienia
w splacie kapitatu obcigzajg zawsze
kredytobiorce

Nastepuje zamiana naleznosci na
$rodki pieniezne, co w konsekwen-

Nastepuje podwyzszenie stanu
zobowigzan po stronie pasywow,

dalszego zadluzania sie
podmiotu

finansowania, a poprzez poprawe
wskaznikéw finansowych podwyz-
sza zdolno$¢ kredytows firmy

rﬂzﬁ na strukture cji powoduje poprawe wskaznikow co w konsekwencji prowadzi do
plynnosci, zadluzenia i rentow- pogorszenia wskaznikéw plynno-
nosci $ci finansowej
Faktoring nie blokuje dostepu lilr)e };lt Wgsolz;pos::;g;zbo;v?ian
Wplyw na mozliwosé¢ do pozyskania innych Zrodet ytowych p )€ Po8

szenie wskaznikdw zadluzenia, co
w konsekwencji moze prowadzi¢
do ograniczenia dalszego kredyto-
wania podmiotu

Dodatkowe beneficja
wynikajace z umowy dla
kapitalobiorcy

Mozliwo$¢ skorzystania przez
firme z dodatkowych ustug,
takich jak: windykacja, inkaso czy
doradztwo

Brak jakichkolwiek dodatkowych
korzysci poza uzyskaniem kapitatu

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Faktoring jest niewatpliwie duzo bardziej elastycznym niz kredyt bankowy zrédfem
krétkoterminowego finansowania dziatalnosci przedsigbiorstw. Za jego pomocg $rodki
pieniezne moze pozyskaé firma o niskim standingu finansowym, majaca problemy
platnicze, a nawet nie posiadajaca zdolnoéci kredytowej. Z tego zrodta finansowania
dziatalnosci maja szanse skorzysta¢ podmioty nie majace w praktyce mozliwosci otrzy-
mania kredytu bankowego, co wynika z braku koniecznosci ustanawiania kosztownych
zabezpieczen oraz szybkiej i uproszczonej analizy sytuacji finansowej kapitatobiorcy,
gdyz poza nim za zwrot $rodkéw odpowiadaja takze jego dtuznicy.
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Zastosowanie faktoringu powoduje jedynie powigkszenie zasobéw gotéwkowych
jednostki poprzez zamiane nalezno$ci na $rodki pieni¢zne. Nie rodzi natomiast,
w przeciwienstwie do kredytu bankowego, skutkéw wyplywu gotdéwki z przedsiebior-
stwa zwigzanej ze splata pozyczonego kapitatu. Przedsigbiorstwo samo bowiem moze
decydowa¢ o momencie przedstawienia naleznosci do wykupu i terminie otrzymania
$rodkow pienieznych, ktérych nie bedzie musiata zwrdci¢. Wykorzystanie tego zrodta
finansowania umozliwia przyspieszenie obiegu kapitalu obrotowego w podmiocie,
a tym samym pozwala na wlasciwe ksztaltowanie polityki terminéw platnosci wobec
dostawcow jak i odbiorcow.

Wykorzystanie faktoringu powoduje rowniez poprawe wskaznikéw rentownosci,
plynnosci i zadtuzenia. Konsekwencja podniesienia stopy zyskownosci i wyplacalno-
$ci przedsiebiorstwa moze by¢ z kolei podwyzszenie jego wiarygodnosci kredytowej.
Oznacza to, ze faktoring jest doskonalym instrumentem przygotowujacym sprawoz-
dania finansowe jednostki do ich weryfikacji dokonywanej przez banki w toku analizy
zdolnosci kredytowej. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze nie blokuje on w zaden spos6b
dostepu podmiotu do innych zewnetrznych kapitaléw. Faktoring posiada wiec wszelkie
predyspozycje by by¢ podstawowym Zréddlem krotkoterminowego finansowania obcego
malych i §rednich firm.

3. ZAKRES I METODOLOGIA BADAN

The range and methodology of the research of enterprises

Autor publikacji przeprowadzil w 2005 r. badania ankietowe w przedsiebiorstwach
wykorzystujacych w swojej dzialalnosci gospodarczej faktoring. Badaniem zostaly
objete 43 podmioty o réznej klasie wielko$ci majace siedzibe na terenie calej Polski.
Odpowiadajace jednostki gospodarcze zostaty zaklasyfikowane do poszczegdlnych
grup wielkosci na podstawie ustawowego wymogu dotyczacego zatrudnienia. Wedtug
tego podstawowego zastosowanego kryterium doboru podmiotéw do préby badawczej
rozklad firm byt nastepujacy: 39% stanowily jednostki mate, 33% $rednie, a 28% duze.
W grupie malych podmiotéw zanotowano 35% udzial firm zatrudniajacych do 9 oséb
wlacznie i 65% udzial jednostek o zatrudnieniu od 10 do 49 pracownikéw. Badane
przedsigbiorstwa wystepowaly w réznych formach organizacyjno — prawnych prowa-
dzenia dziatalnosci gospodarczej. Dominujacymi formami byty: spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cia stanowiaca ponad 32% badanej grupy i spotka akcyjna stanowigca
28%. Udzial przedsiebiorstw osdb fizycznych w zbiorowosci wyniost blisko 21%, spdtek
jawnych 12%, za$ spétdzielnie stanowity 7% proby.

Wyrézniono trzy gtéwne odmiany dominujacego rodzaju dziatalno$ci gospodarczej.
Wisréd badanych podmiotéw prawie 49% prowadzito dziatalnos¢ produkeyjng, jednostek
handlowych bylo nieco ponad 39%, za$ niespetna 12% respondentéw reprezentowato
ustugi. Z punktu widzenia terytorium, blisko 42% ankietowanych przedsigbiorstw
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scharakteryzowato rynek dzialania swojej firmy jako rynek ogélnopolski. Prawie 35%
odpowiadajacych podmiotéw stwierdzilo, ze ich dziatalno$¢ operacyjna jest zoriento-
wana na rynek miedzynarodowy. Tak duzy odsetek jednostek gospodarczych w ten
sposob okreslajacych rynek, na ktérym prowadza dziatalnos¢, swiadczy o ich duzym
potencjale ekonomiczno-handlowym. W ankietowanej grupie na zasieg regionalny
swojego rynku dzialania wskazato tylko nieco ponad 16% przedsiebiorstw, za$ jako
rynek lokalny scharakteryzowalo go zaledwie 7% pytanych podmiotéw. Sposréd ankie-
towanych firm 93% zadeklarowalo, ze w analizowanym okresie wygenerowalo dodatni
wynik finansowy roku obrotowego, za$ 7% odpowiedzialo, Ze uzyskalo ujemna jego
wielkos¢.

4. CELE WYKORZYSTANIA KREDYTU BANKOWEGO
I FAKTORINGU PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA

The main purposes of using bank loan and factoring by enterprises

W grupie ankietowanych przez autora jednostek gospodarczych stosujacych faktoring
jako zrédto finansowania dzialalnosci, az 91% przedsiebiorstw korzystato réwnoczesnie
z kredytow bankowych.

Pomimo ze, §rodki pieniezne pozyskiwane z obydwu tych zrédet stuza finansowaniu
krétkoterminowemu firm, ich cel przeznaczenia byl zréznicowany i dodatkowo odmien-
ny w podmiotach z sektora MSP od jednostek duzych. Gléwnym celem wykorzystania
zasobow finansowych otrzymanych od instytucji faktoringowych byl zakup surowcow
i towaréw (66% wskazan). Srodki pienigzne z kredytéw bankowych w dominujacym
zakresie réwniez przeznaczone byly na ten cel (odpowiedziato tak 65% przedsiebiorstw).
Faktoring w badanych firmach wykorzystywany byl takze na sptate zobowigzan wlasnych
(55% wskazan) i sfinansowanie wzrostu poziomu naleznoéci (45% wskazan). Gotowka
postawiona do dyspozycji kredytobiorcéw spozytkowana zostata w duzej mierze na splate
zobowigzan biezgcych (odpowiedz udzielona przez 50% podmiotdw) oraz sfinansowanie
zakupu nowych maszyn i urzadzen (45% wskazan). Zaledwie 15% firm stwierdzilo, ze
kredytem bankowym sfinansowany zostat przyrost naleznosci handlowych.

Najwazniejszym, dla 63% matych i $rednich jednostek gospodarczych, celem prze-
znaczenia §rodkéw pienieznych uzyskanych poprzez faktoring byl zakup surowcow
i towaréw (por. tabela 2). Prawie polowa respondentéw przyznala, ze instrument ten
byt wykorzystywany do sfinansowania wzrostu poziomu naleznosci. Oznacza to, Ze ten
wladnie sektor najczesciej zmuszany jest do przyjecia warunkéw dostaw narzucanych
przez duze podmioty i najdotkliwiej odczuwa narastanie zatoréw platniczych. W dalszej
kolejnosci $rodki z faktoringu stuzyty takze do splaty zobowigzan wiasnych.

Wsrod duzych przedsigbiorstw, az 91% zadeklarowalo, ze gotéwka otrzymywana
od faktoréw zostawata spozytkowana gtéwnie na regulowanie biezacych platnosci.
Prawie trzech na czterech faktorantéw twierdzilo, ze $rodki pieni¢zne przeznaczalo na
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zakup surowcow i towaréw, a 36% podmiotow, iz wykorzystywalo je do sfinansowania
przyrostu nalezno$ci handlowych. 18% duzych firm przyznalo réwniez, ze za pomo-
cg zasobdw pienieznych uzyskanych z faktoringu dokonato zakupu nowych maszyn
i urzgdzen.

Tab. 2. Cele wykorzystania faktoringu w ankietowanych przedsigbiorstwach
The purposes of using factoring by surveyed entrepreneurs

Udzial w %
Cel wykorzystania srodkow
MSP Duze firmy
Zakup surowcow i towaréw 63 73
Wzrost poziomu naleznosci 48 36
Splata zobowigzan wlasnych 41 91
Zakup nowych maszyn i urzadzen 0 18

Zrédlo: Badania wiasne.

Z analizy odpowiedzi uzyskanych od ankietowanych matych i srednich jednostek
gospodarczych wynika, ze dominujagcym celem przeznaczenia krétkoterminowych kre-
dytéw bankowych, podobnie jak w przypadku faktoringu, byt zakup towaréw i surowcow
(por. tabela 3). Oznacza to, ze najwazniejszym powodem, dla ktérego przedsiebiorstwa
z sektora MSP poszukujg krétkookresowych kapitaléw obcych jest konieczno$¢ sfinan-
sowania za ich pomocg wzrostu poziomu zapasow (potproduktow, materiatow czy towa-
réw). Istotnymi celami wykorzystania kredytéw bankowych sa takze sptata zobowiazan
wlasnych (43% wskazan) oraz zakup nowych maszyn i urzadzen (potwierdza to 36%
respondentéw). Zdecydowanie rzadziej kredytem bankowym finansowany byt przyrost
nalezno$ci handlowych. Postgpilo tak 11% ankietowanych podmiotéw.

Tab. 3. Cele wykorzystania kredytéw bankowych w ankietowanych przedsiebiorstwach

The purposes of using bank loan by surveyed entrepreneurs

Udzial w %
Cel wykorzystania srodkow
MSP Duze firmy
Zakup surowcow i towarow 64 67
Wzrost poziomu naleznosci 11 25
Splata zobowigzan wlasnych 43 67
Zakup nowych maszyn i urzadzen 36 67

7Zrédlo: Badania wlasne.
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Interesujgco wyglada struktura celéw przeznaczenia srodkéw pienieznych postawionych
do dyspozycji duzym firmom z tytutu kredytéw bankowych. Ankietowani faktoranci
stwierdzili, ze trzema réwnie waznymi celami wykorzystania zasobéw finansowych
otrzymanych z tego Zrddla sa: zakup surowcéw i towaréw, splata biezacych zobowigzan
oraz zakup nowych maszyn i urzadzen. Z teza tg zgodzito sie dwie trzecie badanych
duzych przedsigbiorstw. Co czwarty respondent przyznal, ze kredytem bankowym
sfinansowat wzrost poziomu naleznosci.

5. PODSUMOWANIE

Summary

Poglebiona analiza uzyskanych odpowiedzi pozwala wysnu¢ wniosek, ze najwicksze
jednostki wykorzystuja srodki pieniezne uzyskiwane poprzez faktoring i krétkotermi-
nowe kredyty bankowe w duzo szerszy sposob niz robig to mate i srednie podmioty.
Aktywnie zarzadzajac zasobami gotowkowymi otrzymywanymi z zewnetrznych zrodet
przedsiebiorstwa sg w stanie sfinansowa¢ wiecej odmiennych celéw gospodarczych.

Na podstawie dokonanej oceny poréwnawczej kredytu bankowego i faktoringu
mozna stwierdzi¢, iz ten drugi instrument jest niewatpliwie duzo bardziej elastycz-
nym niz kredyt bankowy Zrédtem krétkoterminowego finansowania dziatalnosci
przedsigbiorstw. Oczywiscie nie w kazdych warunkach rynkowych faktoring bedzie
najbardziej odpowiednim sposobem finansowania. Dokonanie wyboru optymalnego
zrédla finansowania zawsze powinno bowiem zosta¢ poprzedzone doktadng analizg
oplacalnosci zastosowania poszczegdlnych instrumentéw finansowania, w kontekscie
aktualnie ksztaltujacej sie sytuacji gospodarczej na rynku dzialania przedsigbiorstwa.
W wielu przypadkach zaciggniecie kredytu bankowego moze okaza¢ si¢ dla firmy duzo
bardziej korzystne.

Zaprezentowane powyzej wyniki badan potwierdzaja teze, Ze jednoczesne zastosowanie
faktoringu i krotkookresowego kredytu bankowego jako zewnetrznych Zrédet finan-
sowania dzialalnosci wcale si¢ nie wyklucza, a nawet moze przynies¢ przedsiebiorstwu
wiele korzysci ekonomicznych. Mozna wiec na tej podstawie zaryzykowac stwierdzenie,
iz instrumenty te moga by¢ wykorzystywane na zasadzie komplementarno$ci.

SUMMARY

The main problem for enterprises in Poland is a low level of own capital. But the
existing enterprises in Poland can finance their activity and development from various
alternative sources of capital. Two of them are bank loan and factoring. This paper is
an attempt to answer for the question are the bank loan and factoring the substitute or
complementary sources of financing? The article presents the surveyed entrepreneurs’
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targets pointed out by the clients who use bank loan and factoring. The research was
carried out by the author on the basis of an analysis of 43 enterprises. The results of
studies performed among companies prove that the main purpose of using bank loan
and also factoring is possibility to buy raw materials and trade goods. A vast majority
(i.e. 65% and 66%) of respondents regard these purpose. The research conclusion has
proven that bank loan and factoring are a financing instruments that generates similar
benefits but not the same profits for their users so these sources of capital can be com-
plementary used.

dr Jacek Czarecki, Uniwersytet Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie



