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Faktoring a plynnos¢
finansowa malych
przedsi¢biorstw

The impact of factoring on
the financial liquidity of small

enterprises

Streszczenie: Celem artykutu jest ocena wptywu ustug faktoringowych
na plynnoé¢ finansowa matych przedsigbiorstw w Polsce w dtugim
okresie. W opracowaniu postawiono hipotezc;, ze faktoring nie wplywa
pozytywnie na popraweg ptynnosci finansowej matych firm w dtugim
horyzoncie czasowym. Badania przeprowadzono na podstawie analizy
ankiet i danych empirycznych oraz wywiadéw z wiascicielami i ksie-
gowymi matych przedsiebiorstw korzystajacych z faktoringu. Wnioski
wskazuja na potrzebe ostroznego i racjonalnego stosowania tej ustugi,
zaleznie od indywidualnych warunkéw firmy.

Abstract: The aim of this article is to assess the impact of factoring
services on the financial liquidity of small enterprises in Poland over
the long term. The study is based on an analysis of empirical data and
in-depth interviews with representatives of companies using factor-
ing. The main hypothesis assumes that factoring does not contribute
to a sustained improvement in the financial liquidity of small firms.
The findings suggest that while factoring may provide short-term
benefits, in the long run, it often leads to increased costs and depend-
ency on external financing. The study emphasizes the importance of
rational and informed use of factoring.
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Wprowadzenie

Mate przedsigbiorstwa petnia niezwykle istotna rol¢ w polskiej gospodarce. Wedlug
danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS), w pierwszym kwartale 2025 r. w Pol-
sce funkcjonowato 2 815 480 aktywnych przedsiebiorstw — 0 5% wiecej niz rok wcze-
$niej [Stomski, 2025; PAP, 2025]. Sposréd nich niemal 95,8% stanowily mikrofirmy
zatrudniajace do 9 0s6b, natomiast tylko 3,4% — przedsigbiorstwa mate (10—49 oséb)
[Stomski, 2025; PAP, 2025]. Dane te potwierdzaja dominujaca pozycj¢ mikrofirm,
a jednocze$nie wskazuja na znacznie mniejszy udziat firm klasyfikowanych jako mate.

Wedtug wezesniejszych danych PARP, struktura sektora MSP w Polsce przedsta-
wiata si¢ nastepujaco: mikroprzedsigbiorstwa stanowily ok. 97% podmiotéw (2019 r.),
mate firmy — 2,2%, $rednie — 0,7%, a duze — zaledwie 0,2% [PARP, 2021]. Réznice
procentowe mig¢dzy danymi GUS i PARP wynikaja z réznych okreséw oraz metodyki,
jednak oba zrédta jednoznacznie wskazuja na przyttaczajaca dominacj¢ mikroprzedsie-
biorstw w krajowej gospodarce.

W kontekscie dziatalnosci gospodarczej sektor MSP — obejmujacy gtéwnie ustugi,
handel i budownictwo — generuje znaczaca warto$¢ dodang. PARP podaje, ze ustugi
odpowiadaja za ponad potowe MSP (52,5%), handel — za co czwarta firme, a budow-
nictwo — za okoto 12,5% [PARP, 2021]. Oznacza to, ze jest to grupa kluczowa zaréw-
no pod wzgledem liczby, jak i wptywu na gospodarke.

Jednak pomimo liczebnosci, mate firmy cz¢sto napotykaja istotne trudnosci w zakre-
sie plynnosci finansowej. Opéznienia w platnosciach — tzw. zatory platnicze — wynikaja
z ograniczonych zasob6éw kapitatu obrotowego, silnej presji konkurencyjnej oraz trud-
nos$ci w dostepie do szybkiego finansowania.

W literaturze i raportach branzowych wielokrotnie wskazuje sig, ze zatory ptatnicze
stanowia jedna z najpowazniejszych barier rozwoju sektora MSP w Polsce. Wedtug badari
PARP problem nieterminowych ptatnosci dotyka regularnie ponad potowy matych i $red-
nich przedsigbiorstw, przy czym mikro- i male firmy s3 szczegdlnie narazone na utratg
plynnosci finansowej wskutek opéznien kontrahentéw. Dane Krajowego Rejestru Diu-
g6éw i BIG InfoMonitor pokazuja, ze przecigtny czas oczekiwania na zaplat¢ w segmencie
MSP przekracza 60 dni, a skala zadtuzenia przedsiebiorstw wobec dostawcéw i insty-
tucji finansowych systematycznie ro$nie. Jednoczesnie badania naukowe poswigcone
bezposrednio wplywowi zatoréw ptatniczych na funkcjonowanie matych firm sa weiaz
stosunkowo nieliczne — dominujg raporty instytucji publicznych i komercyjnych, co
wskazuje na potrzebe pogtebionych analiz akademickich w tym obszarze.

W tym kontekscie faktoring staje si¢ popularnym narze¢dziem zarzadzania nalezno-
$ciami — zapewniajac szybszy dostep do srodkéw finansowych poprzez sprzedaz fakeur.
Jednak jego dlugoterminowy wptyw na kondycj¢ finansowa pozostaje przedmiotem
dyskusji w srodowisku biznesowym i akademickim.
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Faktoring a ptynno$¢ finansowa malych przedsi¢biorstw

Celem artykutu jest ocena wplywu ustug faktoringowych na plynnos¢ finansowa
matych przedsigbiorstw w perspektywie dlugookresowej. Autorka stawia hipoteze, ze
ustuga faktoringu nie wptywa pozytywnie na poprawe ptynnosci finansowej malych
przedsi¢biorstw w dtugim okresie.

Artykut skfada si¢ z czgdci teoretycznej i empirycznej. W czgséci teoretycznej omé-
wiono podstawy faktoringu, w tym definicje, charakterystyke i rodzaje faktoringu
oraz miejsce faktoringu w strukturze finansowania MSP, a takze zagadnienia zwiazane
z plynnoscia finansowa i jej znaczeniem. W cz¢sci empirycznej dokonano przegladu
dotychczasowych badan oraz opisano badanie przeprowadzone przez autorke, w tym
jego metodg, wyniki i wnioski.

Teoretyczne podstawy faktoringu

Stowo ,faktor” wywodzi si¢ z jezyka taciniskiego, ,.facere” oznacza ,,robi¢”/,czynié”
[Grzywacz, Jagodzinska-Komar, 2022, s. 44]. W literaturze mozna znalez¢ informacje,
ze stowo to pochodzi bezposrednio od angielskiego pojecia ,factoria”, ktére oznacza
osad¢ handlowa europejskich kupcéw na zamorskich obszarach [Rutberg, 1993, s. 52]
i ,factor”, okreslajacego osobe dziatajaca lub prowadzaca transakcje w czyims imieniu
[Kreczmariska-Gigol, 2007b, s. 13; Siwik, 2018, s. 153].

W literaturze przedmiotu mozna takze znalezé rézne spojrzenia na temat genezy
faktoringu [Siwik, 2018, s. 153]. Niekt6rzy autorzy twierdza, ze historia faktoringu jest
tak stara jak historia pieniadza, a pierwsze transakcje faktoringowe byly znane juz w sta-
rozytnej Babilonii (w epoce Hammurabiego w latach 1850-1792 p.n.e. [Rogacka-Luka-
sik, 2011, s. 17]), gdzie dzialaly osoby posredniczace w zarzadzaniu wierzytelnosciami
oraz zajmujace si¢ inkasem, zabezpieczeniem i finansowaniem naleznosci. Znalezli oni
nast¢pnie swoich nasladowcéw wsrdd Fenicjan oraz w hellenistycznym $wiecie Grekéw
i Rzymian [Kreczmariska-Gigol, 20074, s. 7; Stecki, 1994, s. 5 i nast.]. Uwaza sig tez, ze
w III tysiacleciu przed nasza era kupcy z Mezopotamii sprzedawali towary na zasadach
kredytu kupieckiego (z odroczonym terminem platnosci) i w sytuacji, gdy potrzebo-
wali gotéwki, nie czekali, az uplynie termin zaplaty, lecz za zgoda dluznika sprzeda-
wali wierzytelno$¢ osobie trzeciej [Livijn, 1987, s. 13; Siwik, 2018, s. 153-154]. Inni
natomiast uwazaja, ze faktoring jest jedna z najstarszych form finansowania przedsie-
biorstwa, znang od czaséw Sredniowiecza [Florek, 2016, s. 130]. W rozwoju faktoringu
wymienia si¢ dwa okresy — XIV wiek i lata 30. XX wieku. W XIV wieku instytucje
faktora stanowili agent i komisant (ich dzialalno$¢ przypominala dzisiejszy komis).
W latach 30. XX wicku faktoring zaczat rozpowszechnia¢ si¢ réwniez na inne dziedzi-
ny, wykraczajac poza branzg tekstylna a oferta ustug poszerzyla si¢ o wyptacanie zaliczek
dostawcom na poczet przysztych naleznosci, kredytowania dostaw, przejmowania ryzy-
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ka niewyptacalnosci dtuznikéw, ustug ksiggowych i marketingowych (badanie rynku).
Ekspansja faktoringu na $wiecie nastapita po II wojnie $wiatowej. Konsekwencja byty
prace zwiazane ze stworzeniem jednolitych podstaw formalnoprawnych, ktére umoz-
liwialyby sprawne i bezpieczne funkcjonowanie faktoringu w skali migdzynarodowe;.
28 maja 1988 . w Ottawie uchwalono konwencj¢ w sprawie faktoringu mi¢dzynaro-
dowego, okreslajaca zasady jego funkcjonowania (m.in. podano definicje faktoringu,
wskazano na zakres ustug swiadczonych przez faktora, zawarto wzorcowe umowy fak-
toringu i instrukcje do ich stosowania) [Wowerka, 2009, s. 59]. Jednak, jak stusznie
si¢ zauwaza, nadal w réznych krajach nie funkcjonuja normy prawne w tym zakresie

[Wowerka, 2009, s. 44—45].

Definigje i charakterystyka faktoringu

W literaturze mozna znalez¢é wiele definicji faktoringu, co jest réwniez zwiazane
z tym, ze rozwijal si¢ on w poszczeg6lnych gospodarkach w réznych formach i réznie
byt definiowany [Grzywacz, Jagodzifiska-Komar, 2021, s. 69; Korenik, 2022, s. 41-42]
(tabela 1).

Tabela 1. Definicje faktoringu

Autor Definicja

J. Grzywacz Fakrtoring jest forma dzialalnosci posredniczacej, polegajacej na odsprzedazy przez
E. Jagodziniska-Komar : przedsi¢biorstwo przed terminem platnosci naleznosci z tytutu dostaw towaréw
[2021, s. 113] badz ustug wyspecjalizowanej instytucji (faktorowi) zajmujacej si¢ przejmowaniem
(inkasem) wierzytelnosci. Jest to zatem przeniesienie wierzytelnosci handlowych
wierzyciela na faktora, ktéry zajmuje si¢ $ciaganiem naleznosci, finansowaniem
wierzyciela i przejeciem ryzyka. Faktoring definiuje si¢ réwniez niekiedy jako
refinansowanie kredytu kupieckiego, udzielonego przez przedsigbiorstwo swojemu

kontrahentowi.
J. Grzywacz Faktoring jest forma dzialalnosci posredniczacej i dotyczy inkasa naleznosci od
E. Jagodziriska-Komar | odbiorcéw. Polega on na odsprzedazy przez przedsigbiorstwo przed terminem
(2022, s. 43] platnosci naleznosci z tytutu towaréw i ustug. Nabywca tych naleznosci jest bank

lub inna instytucja specjalizujaca si¢ w inkasie wierzytelnosci. Firma sprzedajaca
udziela zatem odbiorcy kredytu handlowego, cedujac jednoczesnie naleznosé
na instytucj¢ finansowa, w zamian za $rodki pienigzne.

K. Kreczmariska-Gigol | Faktoring jest umowa dwustronng migdzy dostawca a faktorem, gdzie:

[2007a] = dostawca motze lub przenosi wlasno$¢ wierzytelnosci na faktora,

= faktor na poczet dostawcy wykonuje minimum dwie ustugi, np. finansuje
poprzez pozyczki badz zaliczki, prowadzi rozliczenia dotyczace wierzytelnosci,
inkaso wierzytelnosci, przejmuje ryzyko zwiazane z wyptacalnoscia,

= dtuznik nie musi by¢ poinformowany o zawarciu umowy.

W. Bient Faktoring to rodzaj inkasa naleznosci.
[2018]
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Autor Definicja

M. Grabowska Faktoring to efektywny instrument finansowy, zapewniajacy ptynnos¢ finansowa,

[2017] a w niektdrych sytuacjach réwniez pozwalajacy zmniejszy¢ ryzyko zwiazane ze
sprzedaza.

W. Debski Faktoring jest traktowany jako forma zewngtrznego i krétkoterminowego

[2005, s. 287] finansowania dziatalnosci przedsigbiorstwa.

M. Wejer-Kudetko Faktoring stanowi jedna z form, obok kredytu bankowego, zarzadzania

T. Ogrodnik nalezno$ciami w przedsigbiorstwie. Podstawg faktoringu jest przeniesienie

[2018, s. 44] wierzytelno$ci wynikajacych z transakeji kupna-sprzedazy na faktora, ktéry z kolei
$ciaga naleznosci od dtuznika, tym samym finansuje wierzyciela i przejmuje ryzyko
braku sptaty.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Analizujac przedstawione definicje mozna stwierdzié, ze posiadaja jedna wspélna
ceche, mianowicie méwia o tym, ze faktoring jest alternatywnym Zrédlem finansowa-
nia dziatalnosci biezacej przedsigbiorstwa. Jest to instrument finansowy umozliwiajacy
przedsigbiorstwu zwigkszenie sprawnosci zarzadzania naleznosciami i kapitalem obro-
towym dzigki uwolnieniu ,zamrozonych”, czyli niepracujacych srodkéw pieni¢znych
[Dulian, 2005, s. 77], przez zbycie posiadanych w przedsi¢biorstwie naleznosci nieprze-
terminowanych i bezspornych na rzecz instytucji faktoringowej [Czerwiriska-Kayzer,
Bieniasz, 2008, s. 85].

Faktoring to umowa, na mocy ktérej przedsigbiorstwo przekazuje swoje naleznosci
faktorowi (najczgéciej instytucji finansowej), ktory wyptaca srodki przed terminem ich
wymagalnosci, potracajac prowizje i oplaty.

Z punktu widzenia ekonomicznego, faktoring petni jednoczesnie trzy funkgje:

» finansowg — dostarcza biezacych $rodkéw pienigznych,
 zarzadcza — wspiera obstuge naleznosci (monitoring, windykacja),
» gwarancyjna — w wybranych formach przejmuje ryzyko niewyptacalnosci dtuznika.

W odréznieniu od klasycznego kredytu bankowego, faktoring opiera si¢ na sile port-
fela naleznosci, a nie na ogélnej zdolnosci kredytowej firmy. Dzigki temu jest dostgpny
zwlaszcza dla matych i mtodych przedsigbiorstw.

Podstawowe strony transakeji faktoringowej:

« faktorant — przedsi¢biorstwo (dostawca), ktére sprzedaje swoje naleznosci w zamian
za wezesniejsza platnosé,
« faktor — instytucja finansowa (bank, firma faktoringowa), ktéra nabywa nalezno-

§ci i wyplaca $rodki,

» dtuznik (kontrahent) — odbiorca towaréw/ustug, ktéry dokonuje ptatnosci bezpo-
$rednio do faktora.
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Rodzaje faktoringu

W praktyce wyrdznia si¢ kilka gtéwnych odmian faktoringu, ktére réznia si¢ zakre-

sem przejecia ryzyka, informacja dla dtuznika oraz dodatkowymi ustugami (tabela 2).

Tabela 2. Podstawowe rodzaje faktoringu

Rodzaj Zalety Wady Przyktad zastosowania
Faktoring = nizszy koszt niz faktoring bez | = ryzyko niewyptacalnosci ; Firma A sprzedaje towary
z regresem regresu dtuznika pozostaje Firmie B z terminem
(niepetny) = ltatwiejszy do uzyskania — po stronie faktoranta platnosci 60 dni. Otrzymuje
mniejsze ryzyko dla faktora | = mozliwos¢ obowiazku i 90% wartosci faktury od
= poprawa plynnosci firmy zwrotu $rodkéw faktora od razu. Jedli Firma
faktorowi B nie zaplaci — Firma
A musi zwréci¢ pieniadze.
Faktoring bez = pelne zabezpieczenie = wyzszy koszt — wigksze : Firma A korzysta

regresu (petny)

Faktoring jawny
(otwarty)

Faktoring cichy
(niejawny, tajny)

Faktoring
mieszany

przed niewyplacalnoscia
kontrahentéw

brak koniecznosci zwrotu
$rodkéw, nawet jesli
kontrahent nie zaptaci
przeniesienie ryzyka

na faktora

przejrzysto$é — kontrahent
wie, ze naleznos¢ trafifa do
faktora

czgsto skuteczniejsza
windykacja (dtuznik bardziej
zmotywowany do zaptaty)
nizsze ryzyko dla faktora,

co moze oznaczaé lepsze
warunki

kontrahent nie wie o cesji —
relacja handlowa pozostaje
niezmieniona

przydatny, gdy firma chce
zachowa¢ niezalezno$¢

i kontrole nad relacja

z klientem

czgéciowe zabezpieczenie
przed niewyplacalnoscia
dtuznikéw

elastyczne warunki
wsp6tpracy

moze obejmowac tylko
wybranych kontrahentéw
lub limity kwotowe

ryzyko po stronie
faktora

wymaga oceny
wiarygodnosci
dtuznikéw przez faktora

moze ostabi¢ zaufanie
kontrahenta do firmy
niektdrzy partnerzy
moga odméwié¢
wspdlpracy

po ujawnieniu cesji
wierzytelnosci

wyzsze koszty — wigksze
ryzyko dla faktora
wymaga wickszego
zaufania faktora do
faktoranta

trudniejsza windykacja
dla faktora (brak
bezposredniego
kontaktu z dtuznikiem)

skonfigurowanie
umowy moze by¢
skomplikowane
niepetna ochrona
w przypadku
niewyplacalnosci

z faktoringu petnego.
Jesdli kontrahent nie
zaplaci w terminie —
odpowiedzialno$¢ ponosi
faktor, nie Firma A.

Faktura wystana do
kontrahenta zawiera
informacje, ze zaptata ma
by¢ dokonana na rachunek
faktora. Dhuznik wie,

ze wierzytelno$¢ zostata
przeniesiona.

Firma korzysta z faktoringu,
ale kontynuuje odbiér
platnosci od klientéw jak
dotad, przekazujac je pdZniej
faktorowi. Klient nie wie

o faktoringu.

Faktor przejmuje ryzyko
niewyplacalnosci tylko
dla pierwszych 50 tys. zt
z kazdej faktury. Powyzej
tego limitu ryzyko ponosi
faktorant.
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Rodzaj Zalety Wady Przyktad zastosowania
Faktoring = zabezpiecza przed ryzykiem | = skomplikowana Polska firma eksportuje
eksportowy walutowym i opéznieniami procedura weryfikacji | sprzet do Niemiec i korzysta

w platnosciach zagranicznych | kontrahentéw z faktoringu eksportowego —
kontrahentéw zagranicznych faktor wyptaca $rodki
= ulatwia ekspansje¢ na rynki = wysokie koszty obstugi i natychmiast i przejmuje
zagraniczne i ubezpieczenia ryzyko niewyplacalnosci
= moze obejmowaé niemieckiego kontrahenta.
ubezpieczenie naleznosci
Faktoring = poprawia relacje = ustuga gtéwnie Firma X zleca faktorowi
odwrotny z dostawcami (szybka dla wigkszych firm natychmiastowa zaplate
(odwrécony) zaplata) z ugruntowang pozycja  faktury wystawionej przez
= firma moze wydtuzy¢ = dodatkowe koszty dostawce Y. Firma X sptaca
rzeczywisty termin platnosci obstugi faktora np. po 90 dniach.
* wzmachia pozycje
negocjacyjna wobec
dostawcéw

Zrédlo: opracowanie whasne.

Szczegélowy opis poszczegdlnych rodzajéw faktoringu oraz ich klasyfikacji wedtug
funkcjonalnosci (tabela 3) mozna znalez¢ w literaturze zaréwno krajowej, jak i zagra-
nicznej [Grzywacz, Jagodziriska-Komar, 2022; Kreczmariska-Gigol, 2007a; Kreczman-
ska-Gigol, 2006; Korenik, 2022; Factoring of Book Debts, 2025; Hemming, 2025].

Tabela 3. Klasyfikacja wedlug kryteriéw funkcjonalnych

Kryterium Rodzaje

Przejecie ryzyka pelny / niepetny / mieszany

Jawnos¢ wobec kontrahenta jawny / cichy

Funkcja finansowania faktoring klasyczny / odwrotny

Terytorium krajowy / migdzynarodowy

Zrédto: opracowanie wiasne.

Miejsce faktoringu w strukturze finansowania MSP

Faktoring zyskuje szczegdlne znaczenie w przypadku mikro i matych przedsie-
biorstw, ktére:
* nie posiadaja majatku trwalego do zabezpieczenia kredytu,
» dziatajg w branzach o sezonowosci popytu,
« obstuguja duze firmy z wydluzonymi terminami ptatnosci.

Dla takich podmiotéw, faktoring nie tylko poprawia plynnos¢, ale i stabilizuje sytu-
acj¢ operacyjng oraz wspomaga rozwdj bez koniecznosci zaciagania klasycznego dtugu.
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Plynnoé¢ finansowa i jej znaczenie

Plynno$¢ finansowa (ang. liguidity) jest kategoria bezposrednio zwiazana z koniecz-
noscig umiejetnego zarzadzania finansami kazdego przedsi¢biorstwa [Grzywacz, Jago-
dziniska-Komar, 2021, s. 13], w tym matlego, bez wzgledu na jego wielko$¢ czy branze.
Termin ,,plynno$¢ finansowa” oznacza zdolno$¢ przedsi¢biorstwa do terminowego
regulowania biezacych zobowiazan, czyli przede wszystkim zaplaty faktur, wynagro-
dzen, podatkéw i sktadek. Dla matych przedsigbiorstw, ktdre czgsto operuja na ogra-
niczonych zasobach finansowych, jest to kluczowy wskaznik przetrwania i rozwoju.
Brak ptynno$ci moze skutkowa¢ utrata wiarygodnosci, przerwami w produkgji czy
konieczno$cia zadtuzenia.

D.R. Chambers i N.L. Lacey uwazaja, ze poziom plynnosci przedsi¢biorstwa zalezy
od ilo$ci gotéwki firmy, ilosci innych aktywow, kedre mozna szybko zamieni¢ na gotdw-
ke, czy firma zarabia czy traci, liczby zobowiazan, ktére bedq wymagaly sptaty w naj-
blizszej przysztosci oraz zdolnosci firmy do pozyskania wigkszej ilosci gotéwki poprzez
emisj¢ papieréw wartosciowych lub pozyczanie pieniedzy [Chambers, Lacey, 2011,
s. 489]. Natomiast T.S. Maness i ]. T. Zietlow przedsigbiorstwo charakteryzuja jako
plynne, jezeli posiada ono wystarczajace srodki finansowe, aby terminowo regulowaé
swoje zobowiazania finansowe przy minimalnych kosztach [Maness, Zietlow, 2005,
s. 31]. Wedtug E.A. Helferta aktywa plynne to aktywa, ktére mozna szybko zamieni¢
na gotéwke bez znacznego spadku wartosci [Helfert, 1997]. Jednoczesnie Z. Bodie,
A. Kane i A.J. Marcus doprecyzowuja, ze aktywa doskonale ptynne to takie, ktére nie
wiazatyby si¢ z dyskontem z tytutu utraty ptynnosci [Bodie, Kane, Marcus, 2009, s. 305].

Wyréznia si¢ dwa podstawowe rodzaje ptynnosci:
= plynnos¢ biezaca — zdolno$¢ do regulowania zobowiazan krétkoterminowych (zwykle

do 12 miesiecy),

»  plynno$¢ natychmiastowa — zdolno$¢ do pokrycia zobowiazan przy uzyciu srodkéw
pieni¢znych posiadanych w danym momencie.

Dtlugotrwale utrzymanie odpowiedniej ptynnosci jest warunkiem kontynuacji
dziatalnosci gospodarczej. Nawet rentowne przedsigbiorstwo moze zbankrutowad, jesli
utraci zdolno$¢ do ptacenia biezacych zobowiazar — zjawisko to znane jest jako niewy-
placalnos¢ ptynnosciowa.

Znaczenie plynnoéci dla malych przedsiebiorstw

Mate przedsicbiorstwa (MSP), zwlaszcza mikroprzedsigbiorstwa i firmy zatrudnia-
jace ponizej 50 0séb, czesto funkcjonuja w warunkach ograniczonego dostgpu do kapi-
tatu, braku buforéw finansowych i wigkszej zaleznosci od kilku kluczowych klientéw.
W efekcie ich ptynnos¢ finansowa bywa wyjatkowo podatna na zachwiania wynikajace z:
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» opdznien w platno$ciach od kontrahentéw,

» sezonowosci sprzedazy,

» nieprzewidzianych wydatkéw (np. awarie, wzrost kosztéw),

» zmian w przepisach prawa (np. wzrost sktadek ZUS, kosztéw pracy).

Prawidtowe zarzadzanie plynnosciag wymaga od wiascicieli i menedzeréw biezace-
go monitorowania przeplywéw pieni¢znych oraz stosowania odpowiednich narzedzi
finansowych, takich jak linie kredytowe, faktoring, leasing operacyjny czy zarzadzanie
terminami platnosci.

Gléwne przyczyny utraty plynnoéci przez male firmy

Badanie przeprowadzone przez PARP [Widta-Domaradzki, 2023, s. 86-87] wska-
zuje na najczestsze przyczyny probleméw z ptynnoscia w sektorze MSP:
« inflagja (73,4%),

«  wzrost kosztéw energii (64,5%),

= wzrost kosztéw zatrudnienia (58,8%),

= utrata klientéw (51%),

» opdznienia w platnosciach ze strony kontrahentéw (42,4%).

Odsetek przedsi¢biorcéw, ktérzy w 2023 r. obawiali si¢ utraty ptynnosci finansowej
wyni6st 51%, blisko o 20 p.p. wigcej niz w 2022 r. Byta to warto$¢ nie tylko istotnie
statystycznie wigksza od tej z 2022 r., ale réwniez byt to najgorszy wynik na tym wskaz-
niku od 2013 r. [Widla-Domaradzki, 2023, s. 86].

Plynno$¢ finansowa a przetrwanie firmy

W badaniu przeprowadzonym przez Coface Polska [2022] wykazano, ze ponad
80% upadtosci malych firm miato swoje zrédlo w problemach z utrzymaniem plynno-
§ci, a nie w trwalej nierentownosci. Oznacza to, ze nawet firmy z dobrym produktem,
stabilng sprzedaza i rynkiem zbytu mogg zbankrutowa¢ wskutek braku biezacych $rod-
kéw na optacenie kluczowych kosztéw.

Przeglad badan empirycznych

W literaturze przedmiotu coraz czgsciej podkresla sig, ze faktoring jest narze-
dziem poprawiajacym plynnos¢ finansowa w krétkim okresie, jednak jego efektyw-
no$¢ w dtuzszym horyzoncie zalezy od warunkéw jego wykorzystania, a takze to, ze
wymaga $wiadomego wdrozenia i powigzania ze strategia zarzadzania nalezno$ciami.

Raporty PZF [2023a, 2023b, 2023c] potwierdzaja wzrost popularnosci faktoringu
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wéréd MSP, lecz jednoczesnie rosnie liczba sygnaléw o trudnosci w renegocjacji
warunkdéw wspélpracy.

W raporcie FCI [2020] znajduje si¢ analiza danych z lat 2010-2019, wskazujaca
na znaczacy wzrost udziatu faktoringu (non-recourse), ktory niesie za soba wyzsze kosz-
ty kapitatu i obnizenie elastycznosci finansowej firm.

J. Grzywacz [2023] zauwaza, ze faktoring, cho¢ powszechnie stosowany, odznacza
si¢ ,wysokim kosztem uzyskiwanych w ten sposéb srodkéw”, co moze ostabi¢ elastycz-
no$¢ finansowa firmy przy nadmiernym uzaleznieniu si¢ od tej formy finansowania.
W innym opracowaniu podkresla, ze racjonalne wykorzystanie faktoringu wymaga
nie tylko wiedzy, ale i zrozumienia kosztéw tej ustugi [Grzywacz, 2019, s. 109-128].
J. Grzywacz [2014, s. 25-37] przeprowadzit réwniez analizg znaczenia faktoringu jako
zrédta krétkoterminowego finansowania plynnosci przedsigbiorstwa. Oméwit zaréwno
teoretyczne aspekty (ryzyko, niepewnos¢ ekonomiczno-polityczna), jak i praktyczne —
zwlaszcza dotyczacy zastosowarn faktoringu w kontekscie plynnosci.

Natomiast E. Jagodzinska-Komar [2022, s. 139-153] ocenifa realne mozliwosci
wykorzystania faktoringu do stymulowania plynnosci finansowej firm. Analizowata
korzysci i ograniczenia, ze szczegdlnym uwzglednieniem okreséw kryzysowych. Stwier-
dzila, ze ustuga faktoringowa jest alternatywnym Zrédlem finansowania, ktéry nie jest
wystarczajaco znany przedsi¢biorcom, co powoduje ograniczona jej powszechno$é.

M. Bekas [2023, s. 31-45] przeprowadzita analiz¢ wdrozeri konsorcjalnych mode-
li faktoringu zaréwno wierzytelnosciowego, jak i dtuznego, i ich wptywu na wskazniki
plynnosci.

Badacze podkreslaja, ze przedsigbiorcy czgsto nie rozumieja réznic miedzy fakto-
ringiem a innymi formami finansowania, co prowadzi do blednych decyzji. Faktoring,
bedacy forma finansowania, w ktérej firma sprzedaje swoje faktury z odroczonym ter-
minem platnosci instytucji finansowej (faktorowi), jest czgsto mylony z kredytem ban-
kowym, pozyczka lub leasingiem. Niska swiadomo$¢ skutkuje tym, ze przedsigbiorcy
moga wybiera¢ nieodpowiednie rozwigzania, co moze negatywnie wplyna¢ na ich ptyn-
no$¢ finansows i rozwdj firmy.

Badania wlasne

Metodyka badan

Autorka stawiajac hipotezg brata pod uwage wyniki przeprowadzonych przez nig
od grudnia 2017 r. do maja 2018 r. badan pilotazowych, z ktérych wynikato, ze przed-
sigbiorcy korzystaja z faktoringu tylko w krotkim okresie, gtéwnie w celu poprawy
plynnosci finansowej, natomiast dtugoterminowe umowy wiazali z duzymi kosztami,
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dodatkowo ostabiajacymi bezpieczeristwo finansowe. Badanie to wykazato réwniez, ze
potowa bioracych w nim udziat nie zna tego rodzaju ustugi.

Badanie poglebione przeprowadzita od grudnia 2019 r. do czerwca 2020 r. na gru-
pie 150 kontrahentéw firmy OLEWNIK-EXPO metodq ankietows (zawierajaca 15
kategorii badawczych, w tym 44 cechy), a odpowiedzi poddata weryfikacji, selekdji,
klasyfikacji, kategoryzacji i walidacji. Badanie przeprowadzono metoda statystyki opi-
sowej i testéw statystycznych wykorzystywanych w badaniach naukowych majacych
charakter empiryczny.

Autorka przyjeta nastgpujaca hipoteze: Ustuga faktoringu nie wplywa pozytywnie
na poprawe plynnosci finansowej matych przedsigbiorstw w dtugim okresie.

Pytanie badawcze brzmiato: Czy faktoring wplywa na plynnosé finansowq matych
przedsiebiorstw w diugim okresie?

Wyniki badan

W badaniu poglebionym wzigto udziat 150 prezeséw, menedzeréw, przedstawicieli
kontrahentéw firmy OLEWNIK-EXPO, w tym 94 osoby (62,7%) z przedsi¢biorstw
o obrotach do 10 mln EUR, a 56 oséb (37,3%) o obrotach powyzej 10 mln EUR.

Opierajac si¢ na wartosci testu niezaleznoséci * stwierdzono, ze istniata statystycz-
nie istotna zalezno$¢ pomiedzy wielkoscia przedsigbiorstwa a pozytywnym wplywem
faktoringu na plynnos¢ finansowa, x*(2) =19,18, p<0,001. Jednak w malych przedsie-
biorstwach w wigkszosci przypadkéw nie stwierdzano pozytywnego wptywu faktoringu
na plynno$¢ finansowa w diuzszej perspektywie (73,1%). Na ten wynik zapewne wply-
wa stopient wiedzy na temat faktoringu, gdyz na podstawie wartosci testu niezaleznosci
x* stwierdzono, ze istniata statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy wielkoscia przedsie-
biorstwa a wiedzg o faktoringu, x*(2) =28,33, p<0,001. W matych przedsi¢biorstwach
bylo wigcej 0séb, ktére nie posiadaly zadnej wiedzy lub wiedzialy troche (88,1%). Naj-
wigcej badanych korzystato z faktoringu przez krétki okres, w tym 34,3% krécej niz
1 rok i 40,3% 1-3 lata. Natomiast, jesli chodzi o $rednie warto$ci ocen na skali ocen
plynnosci finansowej w przypadku korzystania i niekorzystania z ustug faktora, to opie-
rajac si¢ na wartosci testu U Manna-Whitneya nie stwierdzono istotnej statystycznej
réznicy w zaleznosci od korzystania z faktoringu, U=2589,00, p>0,05. Ocena ptynnosci
finansowej nie byla istotnie statystycznie powiazana z korzystaniem z faktoringu. Naj-
czgsciej podawang przyczyna niekorzystania z faktoringu byly kosz#y, ale réwniez brak
potrzeby lub sformalizowane procedury. Najczgsciej wskazywana zaleta bylo szybkie uzy-
skanie Srodkow pienigznych. Natomiast najczesciej wskazywanymi wadami byly wysokie
odisetki ptacone faktorowi za przekazywane $rodki pienigzne i wysoka prowizja ptacona
faktorowi za przejecie przez niego ryzyka.
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Poniewaz wyniki badania wykazaty, ze nie stwierdzono pozytywnego wplywu fakto-
ringu na plynnos¢ finansowa malego przedsigbiorstwa w dtuzszej perspektywie, autorka
przyjeta postawiona hipoteze.

Whioski z badaf wlasnych

Wyniki badania w cz¢sci moga by¢ zaskakujace, ale w duzej mierze pokrywaly sie
z obserwacjami na rynku i w gospodarce, a takze z badaniami przeprowadzonymi przez
innych autoréw. Natomiast dla autorki badania odpowiedzi nie stanowily zaskocze-
nia, gdyz w wigkszosci pokrywaty si¢ z badaniami pilotazowymi, ktére przeprowadzita
w2018 r.

Przede wszystkim badanie ankietowe wykazato, ze w matych przedsi¢biorstwach nie
stwierdzano pozytywnego wplywu faktoringu na ptynnoé¢ finansowa w dtuzszej per-
spektywie. Wnioskdéw takiego stanu rzeczy moze by¢ kilka.

Pierwszy, moze by¢ zwiazany z tym, ze o faktoringu wigkszos¢ z tych podmiotéw
wiedziata tylko troche lub nie posiadata zadnej wiedzy, zatem korzystali z ustug faktorin-
gowych, ale nie zaglebiali si¢ w t¢ tematyke, by¢ moze nie rozumieli tej ustugi lub nie
starali si¢ zrozumie¢ badz brakowato im czasu na jej poznanie.

Biorac powyzsze pod uwagg nalezy mie¢ nadzieje, ze podmioty posiadajace w swojej
ofercie ustugi faktoringowe, ale tez zajmujace si¢ faktoringiem, czyli np. Polski Zwia-
zek Faktoréw, jak i instytucje pafdstwowe, w tym ministerstwa, dostrzega ten problem
i poprzez szeroko rozpropagowane dziatania beda potrafily dotrze¢ do matych przed-
sigbiorcéw majacych problemy z ptynnoscia finansowa.

Drugi wniosek stanowi niejako potwierdzenie pierwszego i wiaze si¢ z korzy-
staniem z faktoringu. Badanie wykazato, ze im wigksza wiedz¢ na temat faktoringu
posiadali badani, tym wigksza ich liczba wskazywata na jego wykorzystywanie, przy
czym najwigcej os6b korzystalo z faktoringu przez okres od jednego do trzech lat.
Zatem drugi wniosek ponownie dotyczy propagowania wiedzy na temat faktoringu,
ale przekazywanej przez praktykow, czyli te przedsigbiorstwa, ktére z powodzeniem
korzystaja z ustug faktoringowych. W realizacji tego wniosku moga poméc duze fir-
my, ktére korzystaja z ustug faktoringowych lub same firmy faktoringowe, organi-
zujac takie spotkania.

Trzeci wniosek zwigzany jest z niekorzystaniem z ustug faktoringowych. Najczgsciej
podawana przyczyna niekorzystania z faktoringu byly przede wszystkim koszzy. Nato-
miast najczeéciej wskazywanymi wadami byly wysokie odsetki placone faktorowi za prze-
kazywane Srodki pienigzne i wysoka prowizja placona faktorowi za przejecie przez niego
ryzyka. Zatem wniosek nalezy skierowa¢ do firm faktoringowych o przyjrzenie si¢ swo-
im kosztom przenoszonym na klientéw. Zmniejszenie tych kosztéw moze przyniesé
pozytywny efekt w postaci konkurencji a w rezultacie pozyskanie nowych klientéw.
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Czwarty wniosek réwniez skierowany jest do instytucji oferujacych faktoring. Mia-
nowicie najczgsciej wskazywang przez badanych zaleta faktoringu bylo szybkie uzyska-
nie Srodkow pienigznych. Niewielka liczba badanych potwierdzita korzystanie z innych
ustug faktora, co ponownie wskazuje na brak wiedzy i wysokie koszty tych ustug.
Ponadto faktorzy niejednokrotnie reklamujac swoja ofert¢ wymieniaja ustugi, keérych
nie $wiadcza. Wniosek zatem jest oczywisty i skierowany do faktoréw o zaprzestanie
takich praktyk oraz skupienie si¢ na poszerzaniu swoich ofert o ustugi, ktére beda im
dobrze znane i polecane.

Piaty wniosek wyplywa z wyniku badania dotyczacego wskazania przez badanych
faktora, mianowicie czy jest to bank czy instytucja niebankowa. Wigkszo$¢ badanych
wskazata, ze faktorem jest bank. Zatem nie dziwi fakt odpowiedzi na zadane pytanie
dotyczace korzystania przez badanych z innych ustug, czyli, ze nie korzystaja. Wiadomo
bowiem, ze banki $wiadcza ustugi faktoringu jako dodatkowa dzialalno$¢, nie przywia-
zujac przy tym wickszego zainteresowania jej rozwojem. Dlatego wniosek jest apelem
skierowanym do bankéw $wiadczacych ustugi faktoringu o poszerzenie tych ustug i fak-
tyczne ich $wiadczenie. Mowa tu nie tylko o finansowaniu dziatalnosci, ale takze o funk-
¢ji administracyjnej faktoringu i funkcji zabezpieczajacej do dodatkowych ustug takich
jak: ustugi ksiggowe, doradztwo prawne, biznesowe, podatkowe, ustugi marketingowe
i reklamowe, posrednictwo w przeprowadzaniu fuzji i przej¢é, badania rynkowe, ana-
lizy branzowe, ustugi magazynowe czy ustugi windykacyjne.

Ponadto firmy faktoringowe musza elastycznie reagowad na otoczenie rynkowe
i zmiany prawne.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania wlasne potwierdzaja hipoteze, ze faktoring nie wplywa
pozytywnie na ptynnos$¢ finansowa matych przedsigbiorstw w Polsce w dtugim okresie.
Moze on przynies¢ krétkoterminowe korzysci, jednak jego dlugookresowe stosowanie
bez odpowiedniej strategii moze prowadzi¢ do pogorszenia sytuacji finansowej firmy.

Ponadto z przegladu badan empirycznych wynika:

+ krétkoterminowa poprawa plynnosci — potwierdzana jest niemal we wszystkich
badaniach;

= brak trwatego wplywu — dlugofalowo efekt czgsto zanika lub jest neutralny;

« czynniki warunkujace skuteczno$é:

—  koszt ustugi (prowizje, dodatkowe optaty),

— rodzaj faktoringu (z regresem vs bez),

— branza, w ktdrej dziata firma,

— stopieni dywersyfikacji klientow.
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Na podstawie przeprowadzonych badan i analizy literatury przedmiotu, rekomen-
duje si¢ matym przedsigbiorstwom:

1. Wykorzystywa¢ faktoring jako narzedzie tymczasowe, nie jako stale zrédlo finan-
sowania — zwlaszcza w okresach sezonowego wzrostu sprzedazy lub przejsciowych
probleméw z ptynnoscia.

2. Analizowa¢ catkowite koszty faktoringu, w tym opfaty ukryte, prowizje i skutki
cesji dla relagji z klientami.

3. Zachowa¢ dywersyfikacje¢ Zrodel finansowania, nie opiera¢ si¢ wylacznie na fak-
toringu — korzysta¢ takze z linii kredytowych, leasingu operacyjnego czy dotacj.

4. Negocjowa¢ elastyczne warunki uméw faktoringowych, z mozliwosécia dostosowa-
nia zakresu ustug do aktualnych potrzeb firmy.

5. Podnosi¢ wiedz¢ finansowa wewnatrz firmy, zwlaszcza w obszarze zarzadzania nalez-
no$ciami, aby decyzje o wdrozeniu faktoringu byly bardziej $wiadome.

6. Monitorowaé wplyw faktoringu na wskazniki ptynnosci i rentownosci — regularna
analiza finansowa pozwala wczesnie zauwazy¢ negatywne tendencje.
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