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Streszczenie

Ryzyko kredytowe jest suma ryzyka klienta i ryzyka transakcji. O ile w przypadku pierwszego
komponentu bank ma ograniczone mozliwosci oddziatywania na kondycje dtuznika (wtasci-
wie jedynie poprzez restrukturyzacje zadtuzenia), o tyle o wtasciwa strukturyzacja ekspozy-
¢ji moze umozliwi¢ udzielenie finansowania nawet podmiotom o gorszej kondycji ekono-
miczno — finansowej. Tym samym bank, przyznajac finansowanie na konkretny kontrakt,
moze przyczyni¢ sie do redukcji ryzyka klienta (o ile oczywiscie kontrakt jest rentowny,
a klient ma mozliwosci operacyjne i odpowiednie przygotowanie merytoryczne do jego
realizacji). Jesli tak jest, obok korzysci ptyngcych z finansowania wybranego kontraktu (do-
chodu), poprawa standingu finansowego klienta rzutuje na redukcje ryzyka innych, wcze-
$niejszych ekspozycji. W niniejszym artykule przedstawiono jedno z rozwigzan optymalizu-
jacych poziom ryzyka transakcji, ktérym jest strukturyzacja finansowania kontraktu z wyko-
rzystaniem kombinacji faktoringu odwrotnego i petnego.

Stowa kluczowe

finansowanie handlu, faktoring odwrotny, faktoring bez regresu, ryzyko transakcji
Wstep

Wiekszo$¢ bankow depozytowo — kredytowych w Polsce w 2014 roku zamierza
koncentrowac swoj rozwoj w obszarze bankowosci korporacyjnej. Ma by¢ ona, obok
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wybranych produktéw bankowosci detalicznej (na przyktad pozyczki ratalne, kre-
dyty konsumpcyjne), gtownym zrodtem wzrostu portfela kredytowego oraz zysku
netto. Przy wzglednie stabilnym popycie na kredyt, co wynika w duzej mierze z dos¢
zachowawczych planéw inwestycyjnych polskich przedsigbiorstw, nieuchronnymi
konsekwencjami do$¢ zblizonych celow postawionych bankom przez ich wiasci-
cieli, powinna by¢ redukcja marz kredytowych oraz pogorszenie jakos$ci portfeli
wskutek liberalizacji zasad oceny zdolno$ci kredytowej. Przyjmujac zalozenie,
ze taczne ryzyko ponoszone przez kredytodawce jest funkcja ryzyka klienta oraz
ryzyka transakcji banki, dzigki odpowiednej strukturyzacji finansowania, mogag od-
dziatywac¢ na redukcje ryzyka transakcji. Odbywa si¢ to dzigki kontroli przeptywow
pienieznych klienta (zarowno wptywow, jak i wydatkow) i kierowaniu wptywow
kazdorazowo na wygaszenie zaangazowania kredytowego.

Celem niniejszego artykutu jest prezentacja techniki strukturyzacyjnej, wyko-
rzystujacej kombinacj¢ faktoringu odwrotnego i pelnego (bez regresu) jako narze-
dzia ograniczenia ryzyka finansowania kontraktu realizowanego przez klienta
banku. W tym przypadku izolacja przepltywow, niejako zgodnie z zasada ring fen-
cing, chroni bank, wcielajacy si¢ w rolg faktora, przed pogorszeniem zdolno$ci ptat-
niczej faktoranta i przeznaczaniem przez niego srodkdéw na inne cele niz dziatalno$¢
podstawowa, o ile oczywiscie nie nastapi upadtos¢ (cho¢ i w tym przypadku moz-
liwe jest wylaczenie uprzednio prefinansowanych wierzytelnosci z masy upadto-
sciowej). Glowna idea przyswiecajaca tej strukturyzacji jest dyspersja ryzyka i jego
transfer na inne podmioty.

1. Faktoring odwrotny i faktoring petny jako narzedzia strukturyzacji

Globalny kryzys finansowy wykazat, ze inwestorzy oraz kredytodawcy niewtasci-
wie wyceniali ryzyko niewyplacalno$ci dtuznikéw (ang. default risk)!, uznajac,
ze takie rozwigzania jak kowenanty finansowe, hierarchizacja zobowigzan lub rating
zewnetrzny sg wystarczajace w zakresie kontroli ryzyka kredytowego. Kryzys udo-
wodnil rowniez, ze ryzyko systemowe (dotychczas marginalizowane) jest blisko
skorelowane z ryzykiem niewyptacalnosci, gdyz na przyktad masowa redukcja ocen
ratingowych, bedaca odpowiedzig na pogorszenie sie koniunktury gospodarczej,

1 0 skali ryzyka $wiadczg obliczenia przeprowadzone w: (Coval et al., 2008). Wskazujg one na bardzo
wysoka wrazliwosé poziomu oczekiwanej wyptaty z tytutu obligacji funkcjonujgcych w ramach tak
zwanego junior tranche na zmiany prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (zwiekszenie prawdopo-
dobienstwa z 5% do 10% skutkuje redukcjg poziomu oczekiwanej wyptaty az o 55%).
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przektada si¢ na wzrost kosztu finansowania, determinujac wzrost ryzyka niewypta-
calnosci klienta (Mishra, 2009). Z tych powodow coraz wickszego znaczenia nabiera
obecnie odpowiednia strukturyzacja finansowania, ukierunkowana na powigzanie
zapadajacych rat kapitalowo — odsetkowych z urealnionymi przeplywami z dziatal-
nos$ci operacyjnej finansowanego przedsigbiorstwa. Optymalnym narzgdziem w tym
zakresie jest kombinacja transakcji faktoringowych.

Faktoring odwrotny tylko z nazwy jest faktoringiem, gdyz ustuga ta polega na
zarzadzaniu przez bank zobowigzaniami klienta, w tym kredytowaniu tych zobowia-
zan przez bank. To bowiem bank w terminie wynikajacym z faktury wystawiongj
przez dostawce klienta (lub niekiedy jeszcze przed tym terminem) reguluje zobo-
wiazania. Faktoring odwrotny skierowany jest do tych klientow bankéw, ktérzy chea
uzyskiwa¢ od swoich dostawcow dituzsze terminy platnosci lub realizowaé¢ skonto
z tytulu wezesniejszego dokonania platnosci. Zupetnie inne sa rowniez podstawy
prawne faktoringu zwigzanego z wykupem wierzytelnos$ci i faktoringu odwrotnego.
Te pierwszg sfere dziatalnoSci faktora opisujg bowiem art. 509-516 Kodeksu cywil-
nego, a faktoring odwrotny reguluje art. 518 Kodeksu cywilnego (Wawryszuk-Misz-
tal, 2013, s. 582).

Dostawcy (w zaleznos$ci od rodzaju faktoringu odwrotnego) uzyskuja ptatnosé
w terminie wynikajacym z faktury lub przed tym terminem. Faktoring odwrotny daje
réwniez mozliwos¢ uzyskania przez klienta dodatkowego okresu finansowania
(to znaczy moze on uregulowac zobowigzanie wobec banku po dacie wskazanej na
fakturze).

Poroéwnanie podstawowych form faktoringu odwrotnego oferowanych przez
banki zawiera tab. 1.

Tab. 1. Formy faktoringu odwrotnego

Faktoring
Forma

Faktoring odwrotny
dyskontowy

Faktoring odwrotny
wymagalnosciowy

Faktoring odwrotny
dyskontowo
- wymagalnosciowy

Ptatnos¢ zobowigzania wo-
bec dostawcy realizowana
przez bank

Przed datg wynika-
jaca z faktury

W dacie pfatnosci
wskazanej na faktu-
rze

Przed datg wynika-
jacq z faktury

Ptatnosc zobowigzania wo-
bec banku realizowana
przez klienta

W dacie ptatnosci
wskazanej na faktu-
rze

Po dacie wskazanej
na fakturze

Po dacie wskazanej
na fakturze

Odsetki dyskontowe
(ptatne przez dostawce za
okres od daty uzyskania
ptatnosci do daty wskaza-
nej na fakturze)

Tak

Nie

Tak
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cd. Tab. 1.

Odsetki procentowe

(ptatne przez klienta za
okres od daty wskazanejna | Nie Tak Tak
fakturze do daty sptaty zo-
bowigzania wobec banku)

Zrédto: opracowanie wtasne.

Faktoring odwrotny charakteryzuje si¢ nastgpujacymi korzySciami:

® na mocy zawartego trojstronnego porozumienia (klient — dostawca — bank)
dostawca zostaje zapewniony, ze platnikiem jego wierzytelnosci bedzie
bank, co sprzyja wydtuzaniu termindéw ptatnosci;

o klient uzyskuje mozliwos¢ wydtuzenia cyklu regulowania zobowigzan han-
dlowych (faktoring odwrotny wymagalno$ciowy lub dyskontowo — wyma-
galnosciowy);

e mozliwo$¢ uzyskania rabatow od dostawcow z tytutu wezesniejszych termi-
néw platnoéci - faktoring odwrotny dyskontowy?;

e 7z punktu widzenia dostawcy pozyskane $rodki nie sg zobowigzaniem, ale
wczesniej splacong wierzytelnoscia (Bartkowiak i Gerke, 2014);

o dostawcy moga uzyskaé zaptate za przestane towary/Swiadczone ustugi
przed terminem wskazanym na fakturze.

Faktoringu odwrotnego nie mozna myli¢ z ustluga nazywana Finansowaniem
Lancucha Dostaw (Supply Chain Finance, SCF), gdyz SCF ma zasieg mi¢dzynaro-
dowy i uczestniczy w nim nie jeden, ale co najmniej kilkunastu faktorow (Mazur-
kiewicz, 2012, s. 57).

Na potrzeby zachowania obiektywizmu w ocenie faktoringu odwrotnego warto
wspomnie¢ o czynnikach ryzyka zwigzanych z tym produktem. Z punktu widzenia
klienta (podmiotu, ktorego zobowigzania handlowe bank oplaca) czynnikiem nieko-
rzystnym jest koszt (cena finansowania jest porownywalna z ceng otwartego nieza-
bezpieczonego finansowania krotkoterminowego, niekiedy powigkszona o prowizje
za administrowanie ptatno$ciami) oraz fakt, iz przecietnie jedynie okoto 70% zobo-
wigzan handlowych spetnia warunki faktoringu odwrotnego (finansowaniu podle-
gaja zobowigzania handlowe w stosunku do podmiotéw spoza grupy kapitalowe;j
klienta, zwigzane z faktycznie wyswiadczonymi ustugami oraz wystanym i zaakcep-
towanym przez klienta towarem). Z punktu widzenia banku faktoring odwrotny
oznacza ryzyko poréwnywalne z kredytem w rachunku biezgcym, cho¢ oczywiscie

2 Rabaty te mogg znaczgco zwiekszy¢ stope zwrotu z kapitatu (ROE).
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kierowanie $rodkdw wytacznie na pokrycie zobowiazan handlowych (a nie bez
wskazania celu, co skutkowa¢ moze de facto wyptata dywidendy poprzez ciggnienie
kredytu w rachunku biezgcym) nalezy uzna¢ za czynnik redukujacy ryzyko (Beck,
2014).

Zazwyczaj banki nie finansuja faktur wystawionych na okres dtuzszy niz 180
dni, a oferowany okres dodatkowego finansowania klienta (po dacie wystawienia
faktury) nie przekracza 90 dni. Zatem taczny okres finansowania klienta w fakto-
ringu odwrotnym (jeden cykl) to nie wigcej niz 270 dni.

Z kolei istotg faktoringu pelego jest wykup przez faktora (bank lub firme fak-
toringowa) wierzytelnosci pieni¢znych od podmiotow gospodarczych przed termi-
nem ich ptatnosci. Musza to by¢ wierzytelnosci handlowe, ktore:

e nie wykazujg ograniczen w ich przenoszeniu oraz nie sg obcigzone roszcze-

niami publicznoprawnymi lub prawami os6b trzecich;

e 53 bezsporne;

nie sg zajete w postepowaniu egzekucyjnym lub zabezpieczajacym;

e nie zawierajg roszczen zwigzanych z odsetkami za opdznienie w regulowa-

niu ptatnosci, kar umownych lub innych roszczen o zblizonym charakterze.

Ryzyko kontrahenta w faktoringu pelnym przejmuje faktor, co oznacza,
ze w przypadku, gdy kontrahent nie ureguluje swojego zobowigzania w terminie
wynikajacym z umowy sprzedazy dobr lub ustug, faktor nie moze zwroécic si¢ do
zbywcy wierzytelnosci o zwrot §rodkéw. Dlatego faktoring pelny nazywany jest
rowniez faktoringiem bez regresu do zbywcy. Faktoring pelny nalezy do produktow
z obszaru finansowania handlu, w przypadku ktérych zakres ustug faktora swiad-
czonych na rzecz faktoranta jest najszerszy, obejmujac finansowanie (na okres od
daty wykupu wierzytelnosci do terminu wskazanego w fakturze), obstuge naleznosci
(w tym monitowanie dtuznikoéw), raportowanie i przejecie ryzyka niewyplacalnosci
kontrahenta. Parametrami, za pomocg ktorych faktor zarzadza ryzykiem portfela wy-
kupionych wierzytelnosci sa:

¢ limit klienta jako maksymalne saldo wykupionych od danego klienta wie-

rzytelnosci (z uwzglednieniem sptat — limit ma charakter rewolwingowy);

e poziom zaliczki (procent wartosci nominalnej wykupywanej wierzytelno-

sci);

o limit kontrahenta (w przypadku faktoringu bez regresu oraz faktoringu

z ubezpieczeniem definiowany jest on kwotowo, na podstawie oceny zdol-
nosci kredytowej kontrahenta lub dostosowywany do poziomu limitu wy-
znaczonego przez ubezpieczyciela)®;

3 W przypadku faktoringu niepetnego limit kontrahenta definiuje sie jako procentowy udziat limitu
klienta. Limit okresla udziat wykupywanych wierzytelnosci w stosunku do jednego kontrahenta.
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o dlugos¢ cyklu rozliczeniowego, czyli okresu miedzy data wystawienia fak-

tury i data jej wymagalnosci.

Szczegblng formg faktoringu pelnego jest faktoring pelny z ubezpieczeniem®.
Zasadniczo wyr6zni¢ nalezy dwie formy tego produktu: z polisa klienta (klient sam
optaca sktadke z tytutu ubezpieczenia swoich naleznosci handlowych) lub z polisa
wykupiona przez faktora (koszt jest refinansowany przez klienta lub uwzgledniony
w cenie faktoringu). Rozpoczecie okresu ochrony ubezpieczeniowej nastepuje
z chwila wykupu przez faktora nieprzeterminowanych i bezspornych wierzytelnosci
handlowych z tytulu realizacji dostaw lub §wiadczenia ustug przez zbywce. Zwykle
banki oferujace ustugi faktoringu petnego z ubezpieczeniem precyzujag w umowach
okres tolerowanego opoznienia (czas po terminie zaptaty wskazanym na fakturze,
w ktoérym nie jest prowadzona windykacja w stosunku do kontrahenta). Zazwyczaj
nie jest on jednak dtuzszy niz 90 dni. W tej sytuacji nalicza si¢ odsetki procentowe,
w przeciwienstwie do odsetek dyskontowych, o ktére pomniejszana jest zaliczka
wyptacana zbywcy wierzytelnosci. W ramach wspoétpracy faktor i ubezpieczyciel
ustalajg okres, w ktorym moga by¢ wystawiane faktury objete ochrong ubezpiecze-
niowa — nie jest on jednak dtuzszy niz 30 dni od daty dostawy towaru lub ukonczenia
realizacji ushugi. Ochrona ubezpieczeniowa najczesciej dotyczy jedynie czesci
kwoty wykupywanej naleznosci — z nig skorelowany jest poziom zaliczki (chodzi
o to, aby faktor uzyskiwat petng ochrone ubezpieczeniowg)®.

Polisa precyzuje zdarzenia szkodowe, wérdd ktorych wyrdznic nalezy niewypta-
calno$¢ (rozumiang najczesciej jako upadtosé) lub przewlekta zwloke w regulowa-
niu zobowigzan przez kontrahenta. Limity kontrahentow, majace charakter rewol-
wingowy, sa kazdorazowo wyznaczane przez ubezpieczyciela. W trakcie trwania
umowy o limit faktoringowy, decyzja ubezpieczyciela limit moze zosta¢ obnizony,
jednak redukcja nie dotyczy wierzytelnosci, ktore przed ta decyzjg zostaty objete

4 Szacuje sig, ze w przypadku okoto 9% transakcji handlowych ryzyko kontrahenta objete jest ubez-
pieczeniem. Rynek ten systematycznie wzrasta, poczawszy od 2009 roku, osiggajac wartos¢ okoto
1,9 bin euro. Od 2009 roku réwniez utrzymuje sie dodatnia réznica miedzy poziomem sktadki i ponie-
sionymi stratami - okoto 0,15% - 0,25% ubezpieczonej kwoty — por. (Trade finance: development and
issues, 2014, s. 4-5 oraz 26).

5 Réznica miedzy kwota wskazang do zaptaty na fakturze, a zaliczkg tworzy tak zwany fundusz gwa-
rancyjny, ktéry moze by¢ wykorzystany przez faktora, jesli nie nastgpi w terminie ptatnosc¢ ze strony
kontrahenta (jesli natomiast ptatno$¢ ma miejsce, wowczas w odniesieniu do danej faktury kwota
odpowiadajaca funduszowi gwarancyjnemu jest zwracana zbywcy w dacie uregulowania zobowigza-
nia przez kontrahenta). Istnienie funduszu gwarancyjnego w przypadku prawidtowej obstugi zobowig-
zan przez kontrahentéw oznacza, ze zbywca ponosi ryzyko wyptacalnosci faktora. Fundusz gwaran-
cyjny jest zobowigzaniem faktora wobec zbywcy (Klapper, 2005, s 3).
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ochrona. W przypadku klientéw, charakteryzujacych si¢ wahaniami poziomu sprze-
dazy (sezonowych) lub takich, ktérzy wspolpracuja z ograniczong liczba kontrahen-
tow, ktorych kondycj¢ moze oceni¢ faktor, optymalnym rozwigzaniem jest uzupet-
nienie faktoringu pelnego o faktoring z regresem (faktoring niepetny). Wowczas
wierzytelno$ci, ktorych warto§¢ wykracza poza limit kontrahenta okreslony przez
ubezpieczyciela, funkcjonuja w ramach faktoringu z regresem do momentu, gdy
uwolni sie limit kontrahenta (Kilinski, 2013, s. 35-36).

2. Kontrola przeptywoéw pienieznych jako narzedzie redukcji ryzyka banku
finansujacego klienta realizujacego kontrakt

Problemem, przed ktorym staje szereg przedsigbiorstw jest brak finansowania du-
zych kontraktow, bedacych dla nich szansg na skokowy rozwoj potencjatu oraz po-
prawe kondycji ekonomiczno — finansowej. Nierzadko chodzi o kontrakty, ktorych
skala zblizona jest do poziomu przychodow ze sprzedazy z roku poprzedniego.
Ograniczone zainteresowanie bankéw finansowaniem tego typu przedsigwzi¢¢ ma
miejsce zazwyczaj wtedy, gdy dotychczasowa kondycja klienta nie daje mozliwosci
udzielenia mu czesto $rednioterminowego finansowania w skali odpowiadajacej po-
trzebom wynikajacym z zakresu kontraktu. Dzieje si¢ to nawet wtedy, gdy kontrakt
odznacza si¢ wysoka rentownoscia, a sam klient wraz ze wspolpracujacymi z nim
podwykonawcami daje rgkojmie dotrzymania terminow kontraktowych i ogranicze-
nia naktadow do poziomu zapewniajacego wspomniang wczesniej rentownosc. Pew-
nym rozwigzaniem, godzacym interes przedsigbiorstwa i banku jest w tym przy-
padku taka strukturyzacja przeplywow pienigznych, aby wptywy z kontraktu bezpo-
srednio wygaszaly wczesniej zaciagnigte zobowigzania klienta, zwigzane z realiza-
cjg kontraktu.

Pierwszym etapem (o ile $rodki z zaliczki przekazane przez zamawiajacego
okazg si¢ niewystarczajace, a klient nie dysponuje odpowiednig kwotg Srodkoéw wia-
snych) powinno by¢ udzielenie celowego finansowania konkretnych dostawcow
(podwykonawcow). Instrumentem zapewniajacym kontrolg banku nad wydatkowa-
nymi srodkami jest w tym przypadku faktoring odwrotny. Banki niekiedy wymagaja
zabezpieczenia dla tego rodzaju transakcji, porownywalnego z zabezpieczeniem kre-
dytow krotkoterminowych, co jednak nie musi mie¢ miejsca, jesli zostanie sprecy-
zowane 1 zapewnione zrodto splaty. Realizacja okreslonego etapu kontraktu oraz po-
twierdzenie tego stanu rzeczy przez protokot zdawczo — odbiorczy podpisany przez
zmawiajgcego, upowaznia klienta do wystawienia faktury z okreslonym terminem
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wymagalnosci. Faktury te moga by¢ przedmiotem wykupu w ramach faktoringu pet-
nego (bez regresu), przy czym zaliczka powinna by¢ dzielona w proporcji odzwier-
ciedlajacej struktur¢ wykonawcow przedsigwzigcia (podwykonawcy klienta oraz
klient). Jesli przyktadowo 80% nakladow zwigzanych z danym etapem inwestycji
poniost klient (jego przedsigbiorstwo), a 20% przynalezne jest podwykonawcom, to
80% zaliczki z faktoringu pelnego powinno trafi¢ bezposrednio na rachunek klienta,
za$ 20% na wygaszenie faktoringu odwrotnego, gdyz faktoring odwrotny wykorzy-
stany zostal wczesniej na uregulowanie zobowigzan klienta wobec podwykonaw-
cow. Srodki wyptacone przez zamawiajacego, objete cesja na rzecz faktora, prze-
znacza si¢ w pierwszej kolejnosci na wygaszenie salda faktoringu petnego, nastepnie
salda faktoringu odwrotnego, a dopiero w ostatniej kolejnosci przekazuje si¢ klien-
towi. Warunkiem faktoringu pelnego jest akceptacja ryzyka kontrahenta (w tym
przypadku zamawiajgcego) — ryzyko to moze by¢ z perspektywy faktora ograni-
czone dzigki wspolpracy z zaktadem ubezpieczen, ktory ubezpiecza tg¢ wierzytelnosé
handlows. Innego rodzaju ryzyko wynika z relacji miedzy kwotg, ktora pozostaje do
zafakturowania (zrodlo splaty) i saldem faktoringu odwrotnego (wierzytelnos¢ fak-
tora). Jego ograniczenie moze nastapi¢ dzieki wprowadzeniu wskaznika reguluja-
cego minimalny poziom pokrycia, aby w odpowiednim momencie (to znaczy takim,
gdy wystepuje jeszcze zrodto splaty) bank, petnigcy w tym przypadku role faktora
mogl wstrzymac finansowanie.

Przedstawiona na rys. 1 struktura finansowania kontraktu (najczesciej stoso-
wana w przypadku skomplikowanych infrastrukturalnych kontraktéw $redniotermi-
nowych) przynosi korzysci nie tylko bankowi (ograniczenie ryzyka transakcji), ale
przede wszystkim podmiotowi realizujacemu kontrakt. Pierwsza z nich jest w ogole
umozliwienie realizacji projektu (bez finansowania nie bytoby to mozliwe). Nastep-
nie wymieni¢ nalezy przejecie przez bank ryzyka kredytowego zamawiajgcego, po-
zyskanie srodkow na optacenie podwykonawcdw oraz skrocenie cyklu sptywu na-
lezno$ci. O tym, jak istotny z punktu widzenia gospodarki problemem sg zatory ptat-
nicze §wiadcza dane zawarte w tab. 2 (dane dotycza europejskich panstw, zalicza-
nych do grupy Emerging Markets).
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Podwykonawcy/Dostawcy

Ptatnos¢ faktur wystawionych
na Klienta w ramach
faktoringu odwrotnego

M

Sptata w terminie
wskazanym na
fakturze*

©)

Zamawiajqcy

V

Bank (Faktor)

Ubezpieczenie faktoringu
bez regresu na wypadek
niewyptacalnosci
Zamawiajacego -
opcjonalnie

X % Zaliczki tytutem
sptaty faktoringu
odwrotnego
(42) Wykup faktury
— wystawionej przez
Klienta (4)

Przedstawienie do wykupu
faktury wystawionej przez
klienta w ramach faktoringu
bez regresu (3)

Faktura za
wykonane prace**

@

(1-X) % Zaliczki

(4b)

Klient (Wykonawca)

* Zgodnie z nastepujaca kolejnoscig: wygaszenie salda faktoringu bez regresu, a po ww. wygaszeniu: wygaszenie

salda faktoringu odwrotnego, a po ww. wygaszeniu: na rachunek klienta.

** Faktura wystawiona po akceptacji protokotu zdawczo — odbiorczego okreslonego etapu projektu.

Rys. 1. Strukturyzacja finansowania kontraktu z wykorzystaniem kombinacji faktoringu bez regresu

i faktoringu odwrotnego
Zrédto: opracowanie wiasne.

O skali ryzyka zatoréw platniczych §wiadczy rowniez wartos¢ indeksu EIP 2013
dla Polski, mieszczaca si¢ w przedziale 160-169 punktow (gorne stany skali), inter-
pretowana jako wysoki poziom ryzyka, determinujacy konieczno$¢ podjecia szyb-

kich dziatan naprawczych.
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Tab. 2. Europejski Indeks Ptatnosci 2013 (EIP 2013)

EIP PIa.tnos'ci PIa.tnos'ci Podmioty dotkniete
zreallz.owane zr?allzowang . problemem zatoréw

Parnistwo 3 o_‘goc:;iu[% ] w cglzg:n?([); ]y e ptatniczych [%]

Butgaria 28 24 73
Chorwacja 40 29 73
totwa 25 25 64
Litwa 33 16 93
Polska 37 8 60
Rumunia 29 25 87
Federacja Rosyjska 35 7 73
Stowenia 26 18 86
Turcja 43 37 86

Zrédto: (Istuk, 2013).

Podsumowanie

Rozwoj faktoringu jest funkcja rozwoju systemu finansowego i dobrobytu kraju.
Swiadcza o tym wyniki badan Klappera, zgodnie z ktorymi udziat faktoringu panstw
o $rednim dochodzie per capita w PKB wynosi 1,01%, podczas gdy w przypadku
panstw odznaczajacych si¢ wysokim dochodem jest to juz 2,56% (Klapper, 2005,
s. 7). Ryzyko kredytowe jest sumg ryzyka klienta i ryzyka transakcji. O ile w przy-
padku pierwszego komponentu bank ma ograniczone mozliwosci oddzialywania na
kondycje dtuznika (wlasciwie jedynie poprzez restrukturyzacje zadtuzenia), o tyle
wlasciwa strukturyzacja ekspozycji moze okazac si¢ droga umozliwiajaca udzielenie
finansowania nawet podmiotom o gorszej kondycji ekonomiczno — finansowej. Tym
samym bank, przyznajac finansowanie na konkretny kontrakt, moze przyczyni¢ si¢
do redukcji ryzyka klienta (o ile oczywiscie kontrakt jest rentowny, a klient ma moz-
liwosci operacyjne i odpowiednie przygotowanie merytoryczne do jego realizacji).
Jesli tak jest, obok korzysci ptynacych ze sfinansowania wybranego kontraktu (do-
chodu), poprawa standingu finansowego klienta rzutuje na redukcj¢ ryzyka innych,
weczesniejszych ekspozycji. Jednym z rozwigzan optymalizujacych poziom ryzyka
transakcji jest strukturyzacja finansowania kontraktu z wykorzystaniem kombinacji
faktoringu odwrotnego i pelnego. Umozliwia ona dyspersj¢ ryzyka na rézne pod-
mioty i kontrole przeptywow pieni¢znych, zapewniajacg zrodto splaty finansowania
celowego udzielonego przez bank klientowi korporacyjnemu.
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Structuring the financing contracts using factoring

Abstract

Credit risk is the sum of the client risk and transaction one. While in case of the first com-
ponent a bank has a limited impact on the condition of a debtor (actually only through debt
restructuring), a proper structuring of exposure may be the only way to finance corporate
client even with poor economic standing. Thus, the bank financing specific contract can
contribute to the reduction of the client risk (unless of course the contract is profitable and
the client has the operational and adequate substantive preparation for its implementa-
tion). If it is the case, apart from the benefits from funding the defined contract (income),
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the improvement of the client’s financial standing influences the reduction in the risk
of other, earlier granted exposures. This paper presents one of the solutions to optimize
the level of credit risk , which is a structuring of contract financing with a combination
of reverse factoring and non-recourse one.
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