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Model konsorcjum faktoringowego a ptynnos¢
finansowa duzego przedsiebiorstwa

Streszczenie

Sytuacja makroekonomiczna na $wiecie oraz niekorzystne czynniki wewnetrzne nie sprzyjaja rozwo-
jowi przedsiebiorstw w polskim obrocie gospodarczym. Plynno$¢ finansowa wielu podmiotéw zostata
zachwiana, co doprowadzilo do wzrostu postepowan restrukturyzacyjnych i upadtosciowych w 2022
i 2023 r. Odpowiedzig na problemy finansowe przedsiebiorcéw, w szczegolnosci duzych podmiotéw
gospodarczych, jest wdrozenie faktoringu wierzytelno$ciowego i dtuznego w ramach konsorcjum fak-
toringowego. Pozwala to ograniczy¢ zapotrzebowanie na odsetkowe zZrédla finansowania dzialalnosci
operacyjnej oraz zmniejszy¢ stopnien zadtuzenia podmiotu gospodarczego. Dodatkowa korzyscia jest
fakt, ze zobowigzania handlowe objete faktoringiem dluznym w ramach funkcjonowania konsorcjum
nie s wliczane do zadluzenia finansowego i nie wplywaja na wskazniki finansowe ustalone z bankami.
Konsorcjum pozwala duzemu przedsiebiorstwu zbudowa¢ stabilne finansowanie transakcji handlo-
wych i zakupowych, przejac¢ petng kontrole nad zarzadzaniem naleznosciami i zobowigzaniami oraz
osiaggna¢ duza elastycznos¢ w typowaniu odbiorcéw i dostawcow faktoringu.

Stowa kluczowe: faktoring dtuzny, faktoring wierzytelno$ciowy, konsorcjum faktoringowe, ptynnos¢
finansowa
Kody klasyfikacji JEL: G3, G2
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1. Wprowadzenie

Sytuacja makroekonomiczna na $wiecie, wzrost inflacji, wysokie stopy procentowe, spo-
wolnienie tempa wzrostu gospodarczego, a w niektérych branzach nawet recesja, to czynniki,
ktére nie sprzyjaja rozwojowi podmiotéw w polskim obrocie gospodarczym. Tylko w 2022 r.
w Polsce niewyptacalnos¢ oglosity 2752 przedsiebiorstwa — 0 30% wiecej niz w 2021 r. [Coface,
2023a, s. 3]. W I kw. 2023 r. liczba niewyptacalnych polskich przedsigbiorstw wyniosta 1252,
co stanowilo 45% wszystkich przypadkéw niewyplacalnosci ogloszonych w 2022 r. [Cofa-
ce, 2023b, s. 2]. Przyczyny oglaszanych restrukturyzacji i upadiosci sa rézne, poczawszy od
skutkéw pandemii i zerwania tancuchéw dostaw, przez wojne w Ukrainie i wzrost kosztow
cen energii oraz zmiany w przepisach prawa, az po brak regulowania w terminie zobowia-
zan przez kontrahentéw. Podmioty gospodarcze staja si¢ niewyplacalne, poniewaz czynni-
ki makroekonomiczne, koszty prowadzenia dzialalnosci gospodarczej oraz podejmowane
decyzje zarzadcze prowadzg do utraty plynnosci finansowej wielu przedsigbiorcéw. Wzrost
niewyplacalnosci mozna zaobserwowac we wszystkich branzach, co wskazuje na pogarsza-
jace si¢ obecnie warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce.

Odpowiedzig na problemy finansowe przedsiebiorcéw jest wdrozenie faktoringu — narze-
dzia, z ktérego w 2022 r. skorzystalo ponad 24 tys. podmiotéw [Polski Zwigzek Faktoréw,
2023a]. Wedtug Polskiego Zwiazku Faktoréw w 2022 r. przedsiebiorcy przekazali do sfinan-
sowania 24 mln dokumentéw ptatniczych. To o 13% wiecej niz rok wczesniej. Obroty branzy
faktoringowej w 2022 r. wzrosty o 27% w stosunku do roku minionego i wynosity 460 mld PLN
[Polski Zwiazek Faktorow, 2023b]. Oznacza to, ze z ustug faktoringu korzysta coraz wigcej
podmiotéw gospodarczych. Faktoring to nie tylko przekazanie faktur do wykupu i otrzyma-
nie $rodkéw pienieznych przed terminem wymagalnosci, ale réwniez zmniejszenie wskazni-
ka zadluzenia w przypadku wdrozenia faktoringu dtuznego. Faktoring nabiera szczegélnego
znaczenia w zarzadzaniu ptynnoscia finansowg duzego przedsi¢biorstwa, poniewaz pozwa-
la ograniczy¢ zapotrzebowanie na odsetkowe Zrédta finansowania dzialalnosci operacyjnej
oraz zmniejszy¢ stopien zadluzenia. Ma to szczegélne znaczenie dla spolek gietdowych, ktdre
muszg zachowac swoja plynnos¢ finansows i zapewnic¢ bezpieczenstwo ciagglosci dziatania
ze wzgledu na odpowiedzialno$¢ za wyniki finansowe przed inwestorami i bankami. Stad
rekomendowane jest opracowanie modelu konsorcjum faktoringowego dla duzego przedsie-
biorstwa, poniewaz transakcje faktoringu wierzytelnosciowego i dtuznego w formule kon-
sorcjalnej przyczyniajg sie do poprawy wskaznikéw ptynnosci i skrécenia cyklu konwersji
gotowki, a dzigki wydtuzonym okresom platnosci w faktoringu dtuznym réwniez do zmniej-
szenia zadluzenia, co wplywa pozytywnie na relacje z bankami oraz inwestorami. Warto
podkresli¢, ze transakcje faktoringowe w formule konsorcjalnej powinny by¢ dla duzego
przedsiebiorstwa atrakcyjniejsze kosztowo niz umowy bilateralne zawierane z poszczegdl-
nymi faktorami. Zmniejszenie pracochlonnosci obstugi uméw bilateralnych na rzecz jednej
umowy konsorcjalnej pozwala ograniczy¢ tez ilo§¢ pracownikéw obstugujacych transak-
cje faktoringowe, a tym samym wygenerowac oszczednosci w budzecie przedsigbiorstwa.
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2. Faktoring wierzytelnosciowy i dtuzny jako narzedzia
wspierajace ptynnos¢ finansowa duzego przedsiebiorstwa

W literaturze przedmiotu plynno$¢ finansowa nie jest jednoznacznie definiowana. ,,Poje-
ciem plynnosci finansowej okresla si¢ zdolno$¢ przedsiebiorstwa do biezacego regulowania
zobowigzan” [Sierpinska, Wedzki, 1997]. Plynnos¢ finansowa mozna zdefiniowac tez znacz-
nie szerzej [Kreczmanska-Gigol, 2020] jako:

o ,plynnos¢ strukturalng okreslajaca zdolnos¢ do szybkiej zamiany mniej ptynnych akty-
wow na $rodki pieni¢zne bez utraty wartosci tych aktywow;

o zdolno$¢ platniczg okreslajacg zdolno$¢ do terminowego regulowania biezacych zobo-
wigzan i dokonywania potrzebnych zakupow;

« plynnos¢ potencjalng okreslajaca zdolnos¢ do szybkiego pozyskiwania zewnetrznych
zrodel finansowania”.

Zdolno$¢ platnicza przedsigbiorstwa jest zwigzana z cyklem kapitatu obrotowego. Przed-
siebiorca, sprzedajac swoje towary i ustugi, oczekuje terminowego regulowania naleznosci
przez odbiorcow. W przypadku dlugich okreséw ptatnosci musi czeka¢ na sptyw srodkow
pieni¢znych. Brak uregulowania zaplaty w terminie przez odbiorce moze powodowac, ze
sprzedajacy nie ma wystarczajacych srodkéw pienieznych na pokrycie wlasnych zobowia-
zan. Konsekwencja tego jest utrata wiarygodnos$ci w oczach dostawcdow, cofniecie kredytow
kupieckich oraz pogorszenie warunkéw wspolpracy z kontrahentami i instytucjami finan-
sowymi. Brak wystarczajacych srodkéw pienigznych na pokrycie wlasnych zobowiazan pro-
wadzi do utraty ptynnosci finansowej, a w konsekwencji do niewyptacalnosci i upadlosci
przedsiebiorstwa. Jednym z narzedzi pozwalajacych zachowa¢ ptynnos¢ finansows, jest fak-
toring, dzieki ktéremu przedsigbiorca moze z jednej strony otrzymac srodki pieni¢zne przed
terminem platnosci, a z drugiej wydluzy¢ okres sptaty swoich zobowigzan.

»Faktoring oznacza dtugookresowa wspotprace, do ktorej dochodzi w ramach umowy
zawartej miedzy dostawcg towardéw badz ustug zwanym faktorantem a wyspecjalizowana
instytucja zwang faktorem” [Kreczmanska-Gigol, Pajewska-Kwasny, 2010]. Podstawg prawna
taktoringu wierzytelno$ciowego, jako przelewu wierzytelnosci, jest art. 509 kodeksu cywil-
nego [Dz.U. 1964 nr 16, poz. 93], ktéry stanowi, ze wierzyciel moze bez zgody dluznika prze-
nie$¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecia, a wraz z wierzytelnoscig przechodzg na zbywce wszelkie
zwigzane z nig prawa. Podstawg prawng faktoringu dluznego (zwanego tez odwrotnym) jest
natomiast art. 518 kodeksu cywilnego [Dz.U. 1964 nr 16, poz. 93], ktéry stanowi, ze nabywca
wierzytelnosci, tj. faktor, sptaca diug wzgledem dostawcy i wstepuje w prawa zaspokojonego
wierzyciela, a sam wierzyciel nie moze odmoéwi¢ przyjecia $wiadczenia, ktore jest juz wyma-
galne. Jakie korzysci osiaga zatem przedsigbiorca korzystajacy z ustug faktoringu?

Faktoring wierzytelnosciowy polega na tym, ze faktorant przelewa na faktora swoje
wierzytelnosci handlowe (potwierdzone fakturami), a faktor placi za nabyte wierzytelnosci
przed ich terminem platnosci, biorgc na siebie ryzyko wyplacalnosci dtuznikéw. Nalezno-
$ci w bilansie faktoranta sg zamieniane na $rodki pieniezne przed ich terminem ptatnosci.
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Dluznicy placa faktorowi w terminie wynikajacym z faktur, a ten dokonuje ich rozliczenia.
Dzigki faktoringowi wierzytelnosciowemu przedsiebiorca skraca zaréwno cykl rotacji nalez-
nosci handlowych, jak i cykl konwersji gotowki. Efektem tych dziatan jest wieksza ilo$¢ srod-
kéw pienieznych na koncie podmiotu gospodarczego, ktdra przedsiebiorca moze przeznaczy¢
na rozne cele, np. na splate swoich zobowigzan wobec dostawcéw lub bankdow.

Faktoring dluzny (zwany tez odwrotnym) polega na tym, ze faktorant zleca faktorowi
splate swoich zobowigzan wobec dostawcédw. Faktor dokonuje ptatnosci na rzecz dostawcy
w ustalonym z nim terminie. Jesli dostawca oferuje opusty za platnos¢ gotdwkowa, to plat-
nos$¢ nastepuje bez wykorzystywania u dostawcy kredytu kupieckiego. Jesli kontrahent nie
korzysta natomiast z opustu za platno$¢ gotowkowas, to faktor placi dostawcy w terminie
wynikajacym z faktury. Faktor wydtuza faktorantowi okres platnosci zobowigzan. Dzieki
temu przedsigbiorca ogranicza koszty zakupow, korzystajac z opustéw u dostawcow, oraz
wydtuza cykl rotacji zobowigzan handlowych i skraca cykl konwersji gotéwki. Efektem tych
dziatan bedzie réwniez spadek zadtuzenia netto.

Wykorzystanie faktoringu nabiera szczegdlnego znaczenia w przypadku duzego przedsie-
biorstwa. Status duzego przedsigbiorstwa maja podmioty gospodarcze, ktére zatrudniajg co
najmniej 250 pracownikéw lub ktérych suma bilansowa przekracza réwnowartos¢ w ztotych
polskich 43 mIn EUR. Portfel klientéw w duzym przedsiebiorstwie moze by¢ zréznicowany,
ale obroty handlowe sg na tyle wysokie, ze korzysta ono z faktoringu. Dzieki temu otrzy-
muje $rodki pieni¢zne przed terminem wymagalnosci. Podobnie jest w przypadku duzego
przedsigbiorcy, ktéry osiaga wysokie obroty w zakresie zobowigzan handlowych. Wydtu-
zenie okresoéw platnosci wzgledem faktora wptywa na wskaznik zadluzenia netto. Skutecz-
nym $rodkiem zwiekszenia skali zaangazowania faktoringu w duzym przedsigbiorstwie jest
wiec zbudowanie i wdrozenie konsorcjum faktoringowego, w ramach ktorego dokonywane
sa transakcje faktoringu wierzytelnosciowego i dtuznego.

3. Model konsorcjum faktoringowego

Konsorcjum to porozumienie miedzy podmiotami gospodarczymi, ktorego celem jest
realizacja okreslonego zadania. W przypadku konsorcjum faktoringowego jest to finanso-
wanie transakeji faktoringu wierzytelnosciowego i dluznego danego podmiotu gospodar-
czego przez grupe instytucji finansowych oferujacych ustugi faktoringowe. Uczestnikami
konsorcjum faktoringowego sa: faktorant oraz podmioty z nim powiazane, faktorzy, banki
$wiadczgce ustugi faktoringowe (faktorzy konsorcjalni) oraz agent operacyjny, ktory jest
organizatorem konsorcjum i faktorem zarzadzajacym przeptywami srodkéw pienieznych
oraz danymi (rysunek 1).

Istotg konsorcjum faktoringowego dla duzego przedsigbiorcy jest bezpieczne finansowanie
naleznosci i zobowigzan w ramach porozumienia z okreslong grupa instytucji finansowych
wspolpracujacych ze soba na podstawie zawartej umowy konsorcjalnej pod kierownictwem
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agenta operacyjnego. Z punktu widzenia instytucji finansowych ryzyko w transakcjach roz-
ktada si¢ proporcjonalnie miedzy wszystkich faktoréw konsorcjalnych (w zaleznosci od ich
procentowego udzialu w konsorcjum). W umowie konsorcjalnej nalezy dokladnie okresli¢
zasady przyjmowania i wykluczania poszczegoélnych konsorcjantéw oraz akceptacji odbiorcow
i dostawcédw w ramach polityki CSR i compliance przedsiebiorcy. W umowie konsorcjalnej
warto tez uwzglednic¢ proces przejmowania przez konsorcjum obowiazujacych bilateralnych
umow faktoringowych. Umowa konsorcjalna oraz umowy towarzyszace powinny by¢ zawar-
te na podstawie prawa polskiego.

Rysunek 1. Model funkcjonowania konsorcjum faktoringowego
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Gwarancjg stabilnosci konsorcjum faktoringowego jest oczywiscie utworzenie konsor-
cjum ubezpieczeniowego przez kilku ubezpieczycieli o stabilnym standingu finansowym.
Warto wskazac, ze ubezpieczyciele powinni przejac na siebie 90-100% ryzyka wartosci nalez-
nosci brutto. W przypadku finansowania spolek z grupy kapitalowej faktorzy moga wziaé¢
ryzyko na siebie, poniewaz transakcjami faktoringowymi objete s spotki powiazane kapi-
talowo z przedsigbiorstwem, ktére moze by¢ z kolei gwarantem wyptacalnos$ci spolek corek.

Agent, przy wspolpracy z faktorantem, koordynuje stworzenie konsorcjum ubezpie-
czeniowego na etapie negocjacji warunkéw polisy ubezpieczenia naleznosci. Jako strona
zarzadzajaca przeptywami srodkow pienigznych i informacjami obstuguje polise i uzysku-
je od ubezpieczyciela biezacg informacje na temat nadanych limitéw ubezpieczeniowych.
Konsorcjum ubezpieczeniowe skladajace si¢ z kilku ubezpieczycieli gwarantuje stabilno$§é
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konsorcjum faktoringowego, poniewaz w przypadku niewyplacalnosci dtuznikéw ryzyko
wyplacenia szkody jest roztozone miedzy ubezpieczycieli.

W ramach konsorcjum faktoringowego agent operacyjny dostarcza system informa-
tyczny, pozwalajacy na sfinansowanie transakeji faktoringu wierzytelno$ciowego i dtuzne-
go, oraz rozlicza przeplywy srodkéw pienieznych miedzy uczestnikami konsorcjum. Agent,
jako lider konsorcjum i organizator, oraz faktorzy konsorcjalni we wspotpracy z faktoran-
tem zarzadzajg wszystkimi kwestiami dotyczgcymi utworzenia konsorcjum faktoringowego
w celu udzielenia finansowania w ramach transakcji faktoringowych. Zalozeniem jest, aby
naleznosci i zobowiazania byly finansowane na poziomie 100% wartosci brutto, a transak-
cjami byli objeci wszyscy dostawcy i odbiorcy wskazani przez faktoranta. Przejecie ryzyka
oparte jest na ubezpieczeniu naleznosci handlowych zorganizowanym przez konsorcjum
ubezpieczeniowe i agenta operacyjnego przy akceptacji i wsparciu faktoranta. Istotne jest to,
ze konsorcjum zarzadza wlasng polisa ubezpieczeniows.

Podzial ryzyka na poszczegdlnych faktoréw nastepuje proporcjonalnie do ich udziatu
w finansowaniu transakcji. Wspdlne nabycie wierzytelnosci przez faktoréw polega na udziale
poszczegolnych faktoréw konsorcjalnych w kazdej wierzytelno$ci zgodnie z udzialem w kon-
sorcjum. Kazdy faktor konsorcjalny, jako cztonek konsorcjum, podlega uprzedniej akceptacji
faktoranta. Ostateczna decyzja dotyczaca wysokos$ci zaangazowania poszczegolnych fakto-
réw konsorcjalnych nalezy rowniez do faktoranta. Komunikacja z faktorami konsorcjalnymi
odbywa si¢ w ramach systemu dostarczanego przez agenta, ktory przyjmuje od faktoranta
transakcje do realizacji i przekazuje poszczegélnym faktorom konsorcjalnym informacje ze
wskazaniem kwot odpowiadajacych ich procentowemu udzialowi w finansowaniu. Faktorzy
zasilajg dedykowane konto agenta poprzez realizacje przelewéw bankowych dokonywanych
samodzielnie. Agent rozlicza transakcje w tym samym dniu roboczym.

Kazdy z uczestnikéw konsorcjum ma swoje zadania i obowigzki. Do zadan agenta ope-
racyjnego nalezy:

o dostarczenie systemu, ktory rozlicza transakcje oraz zapewnia biezacy dostep do raportow;

 zintegrowanie, we wspolpracy z faktorantem, systemu ksieggowego oraz systemu agenta,
ktdéry zapewni petng automatyzacje procesu skiadania zgloszen faktoringowych;

« posredniczenie w wymianie danych miedzy faktorantem a faktorami konsorcjalnymi

« dysponowanie $rodkami pieni¢znymi i finansowanie transakcji w ramach konsorcjum
na warunkach ustalonych miedzy faktorami konsorcjalnymi;

 rozliczanie i raportowanie transakcji zgloszonych do finansowania w ramach transakcji
faktoringowych w zakresie ustalonym mie¢dzy faktorantem a konsorcjum;

 rozliczanie kosztéw poniesionych przez faktoranta w danym okresie rozliczeniowym

w zakresie ustalonym miedzy faktorantem a konsorcjum;

» obstuga procesu odzyskiwania niesplaconych naleznosci i zobowigzan;

» biezacy kontakt z ubezpieczycielami i obstuga polisy ubezpieczeniowej, ustalenie warun-
kéw ochrony ubezpieczeniowej oraz wnioskowanie o limity ubezpieczeniowe w trakcie
trwania umowy ubezpieczeniowe;j.
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Warto wskazac¢, ze agent operacyjny, jako lider konsorcjum i strona inicjujaca caty proces
oraz zarzadzajgca nim, powinien wypracowac rozwigzanie gwarantujace realizacje ptatno-
$ci w przypadku braku finasowania przez ktoregokolwiek z faktoréw konsorcjalnych. Nale-
zy uzgodni¢ plan dzialania na wypadek awarii systemu i braku mozliwosci finansowania
transakcji. Agent powinien podpisac z faktorantem umowe agencyjng wraz z okresleniem
technicznych warunkéw wspolpracy.

Obowigzkiem faktoréw konsorcjalnych jest przede wszystkim:

« nabywanie wierzytelnosci bezspornych na podstawie informacji otrzymanych od agen-
ta operacyjnego;

« terminowe przekazywanie srodkéw pienieznych do agenta w zwigzku z nabyciem wierzy-
telnosci (transakeje faktoringu wierzytelnosciowego) oraz w zwigzku z zaplatg na rzecz
dostawcy (transakcje faktoringu dtuznego);

« dodatkowo, w zaleznosci od ustalen obowigzujacych na poziomie konsorcjum, przejecie
na siebie ryzyka niewyptacalno$ci odbiorcéw nieobjetych ubezpieczeniem oraz ryzyka
powstajacego w ramach transakcji w grupie kapitatowej faktoranta.

Do obowigzkéw faktoranta nalezy za$ m.in.:

o skladanie w ustalonym z konsorcjum kanale komunikacji wnioskéw dotyczacych wia-
czenia lub wylaczenia danego odbiorcy z listy odbiorcow lub dostawcy z listy dostawcow
oraz skladanie wnioskéw dotyczacych przelewu wierzytelnosci i dlugu bezspornego wraz
z wymaganymi o$wiadczeniami;

« terminowe przekazywanie srodkéw pienieznych do agenta, ktory rozlicza transakcje;

o terminowe regulowanie faktur otrzymanych od agenta w zakresie ponoszenia kosztow
transakcji;

« terminowe wywigzywanie si¢ z obowigzkéw informacyjnych i innych zadan okreslonych
w umowie konsorcjalnej.

Aby lepiej zrozumie¢, na czym polegaja operacje w konsorcjum faktoringowym, nale-
zy przyjrze¢ si¢ charakterystyce transakeji faktoringu wierzytelnosciowego i dtuznego oraz
roli, jaka w konsorcjum odgrywa agent operacyjny.

4. Charakterystyka transakcji faktoringu wierzytelnosciowego
w ramach konsorcjum faktoringowego

W ramach transakcji faktoringu wierzytelnosciowego faktorant przelewa swoje nalez-
nosci handlowe na faktoréw konsorcjalnych (rysunek 2), ktérzy przejmujg na siebie ryzyko
wyplacalno$ci dltuznikéw. Agent operacyjny dokonuje ptatnosci w imieniu faktoréw za naby-
te nalezno$ci przed terminem ich platnosci. Dzigki temu przedsigbiorca wydtuza cykl rotacji
naleznosci handlowych (i skraca tym samym cykl konwersji gotowki). Dtuznicy reguluja swoje
zobowigzania u agenta operacyjnego w terminie wymagalno$ci. Decyzje dotyczace okresoéw
platnosci dla poszczegolnych klientéw podejmuje faktorant po wczeéniejszej ocenie ryzyka
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kredytowego wedlug okreslonych procedur i polityki zwigzanej z zarzadzaniem ryzykiem.
Konsorcjum faktoringowe gwarantuje mozliwo$¢ przeprowadzania transakcji faktoringo-
wych z wybranymi odbiorcami faktoranta. Agent §wiadczy ustugi zwigzane z administro-
waniem nalezno$ciami i dokonuje rozliczenia z uczestnikami konsorcjum.

Rysunek 2. Charakterystyka transakcji faktoringu wierzytelno$ciowego w ramach konsorcjum
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Ponizej przedstawiono opis funkcjonowania operacji faktoringu wierzytelnosciowego

w konsorcjum.

1) Faktorant przesyla zgloszenie o finansowaniu wierzytelnosci do systemu agenta do
ustalonej godziny (np. do godziny 12.00 dnia roboczego). Agent finansuje wierzytelno-
$ci w terminie przekazania zgloszenia. Nalezno$ci objete faktoringiem nie maja zakazu
cesji, zadnych obcigzen i ograniczen oraz sg bezsporne.
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2) Agent weryfikuje zgloszenie i przekazuje poszczeg6lnym faktorom konsorcjalnym infor-
macje o wysokosci finansowania.

3) Faktorzy konsorcjalni przesylaja srodki do agenta zgodnie z okreslonym udziatem w finan-
sowaniu w dniu otrzymania informacji. Warto zauwazy¢, ze agent w ramach konsor-
cjum moze zaproponowac rowniez wdrozenie rozwigzania, w ktérym wyptata srodkéw
do faktoranta nastepuje bez koniecznosci wezesniejszego gromadzenia $srodkow od fak-
torow konsorcjalnych.

4) Agent placi faktorantowi za przelane wierzytelnosci i przesyta do faktoréw informacje
o zrealizowanym zleceniu.

5) Dtluznicy splacajg naleznosci do konsorcjum w terminie wymagalnosci.

6) Agent weryfikuje splaty i rozlicza transakcje faktoringowe.

7) Agent przesyla $rodki pieni¢zne do faktoréw proporcjonalnie do ich udzialu w finanso-
waniu. Splaty powinny by¢ rozliczane w tym samym dniu roboczym.

Podstawg prawng umowy faktoringu wierzytelnosciowego w ramach konsorcjum jest cesja
wierzytelnosci jawna lub tajna niepotwierdzona, z pelnym przejeciem ryzyka i 100-procento-
wym finansowaniem wierzytelnosci potwierdzonych fakturami. Konsorcjum jest zobowig-
zane finansowac wierzytelnosci wymienione w zgloszeniu. Faktorant, przekazujac faktury
do sfinansowania, o§wiadcza, ze wierzytelnosci nie s objete zakazem cesji i s bezsporne.
Warto zaznaczy¢, ze w ramach faktoringu cichego agent nie przygotowuje zawiadomienia
o cesji dla odbiorcy ani nie przesyla do niego takiego zawiadomienia. W przypadku wysta-
pienia opdznienia w platno$ciach faktorant moze prowadzi¢ dzialania monitorujace zgodnie
z procedurami ustalonymi z konsorcjum.

W przypadku braku wplaty srodkéw przez jednego z faktoréow konsorcjalnych agent
operacyjny informuje o tym fakcie faktoranta. Wzywa tez faktora do uzupelnienia srodkéw
do konca dnia roboczego. W przypadku braku wptaty podstawia srodki pieni¢zne i regulu-
je platnos¢ za faktury. Brak uzupetnienia srodkéw przez jednego z faktoréw moze skutko-
wac usunieciem go z konsorcjum. W umowie konsorcjalnej moga znalez¢ si¢ rowniez zapisy,
ktére dajg mozliwo$¢ wymiany faktora naruszajacego warunki konsorcjum na innego fak-
tora z listy rezerwowe;j.

5. Charakterystyka transakgcji faktoringu dtuznego w ramach
konsorcjum faktoringowego

W ramach transakgji faktoringu dtuznego faktorant zleca agentowi sptate swoich zobo-
wigzan wobec dostawcow (rysunek 3). Agent, w imieniu uczestnikéw konsorcjum, dokonuje
platnosci na rzecz dostawcy. Jesli dostawca oferuje opusty za przyspieszona platnosc, to agent
placi mu we wczesniejszym terminie. Dzieki temu przedsiebiorca zmniejsza swoje koszty
zakupow, korzystajac z opustow u dostawcow. Jesli nie mozna uzyskac opustu za platnosé
gotowkowas, to agent placi dostawcy w terminie sptaty zobowiazania. Faktorzy konsorcjalni
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wydluzaja faktorantowi okres platnosci zobowigzan np. do 90, 120 lub 180 dni, dzigki czemu
przedsigbiorca wydluza cykl rotacji zobowigzan handlowych (i skraca tym samym cykl kon-
wersji gotowki). Zobowigzania faktoranta wobec dostawcow zmieniaja si¢ na zobowigzania
wobec faktora, to on wchodzi bowiem w prawa zaspokojonego wierzyciela. Celem zachowa-
nia handlowego charakteru zobowigzania faktor musi mie¢ dokladnie takie same prawa jak
wierzyciel pierwotny. Dlatego migdzy odbiorcg (faktorantem) a dostawca zostaje podpisane
porozumienie, w ktérym wskazuje si¢ wydtuzony okres ptatnosci.

Rysunek 3. Charakterystyka transakcji faktoringu dtuznego w ramach konsorcjum
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Zrédlo: opracowanie wlasne.

Nizej zaprezentowano opis funkcjonowania operacji faktoringu dtuznego w konsorcjum.
1) Faktorant przesyla wniosek o finansowanie zobowiazan najp6zniej do okreslonej godzi-
ny (np. do godziny 12.00 dnia roboczego).
2) Agent weryfikuje zlecenie i przekazuje poszczegdélnym faktorom konsorcjalnym infor-
macje o wysokosci finansowania.
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3) Faktorzy przesylajg srodki pieni¢zne do agenta zgodnie z okreslonym udzialem w finan-
sowaniu w ustalonym dniu platnosci.

4) Agent dokonuje zaplaty za zobowigzania i przesyta srodki pieniezne do dostawcy w dniu
wymagalnosci.

5) Faktorant sptaca dltug agentowi w ustalonym z konsorcjum terminie (po wydluzeniu
okresu splaty, np. w 180 dniu w ramach podpisanego porozumienia z dostawca).

6) Agent dokonuje rozliczenia sptaty dokonanej przez faktoranta.

7) Agent przesyla $rodki pienigzne do faktoréw proporcjonalnie do ich udzialu w finanso-
waniu. Splata faktoranta jest dokonywana automatycznie per faktura przez obcigzenie
jego rachunku bankowego.

Umowa konsorcjalna powinna okresla¢ konsekwencje jej naruszenia w przypadku braku
splaty faktorow przez faktoranta. W takiej sytuacji agent podejmuje dzialania monitorujace
i polubowne oraz wyznacza termin na splate zadtuzenia. W przypadku braku sptaty we wska-
zanym terminie transakcje faktoringu diuznego w konsorcjum moga zosta¢ wstrzymane.

6. Koszty wdrozenia modelu konsorcjum faktoringowego
dla przedsiebiorcy

Koszty zwiazane z funkcjonowaniem konsorcjum faktoringowego ponosi faktorant.
Oferta wspdtpracy poszczegdlnych faktoréw konsorcjalnych w ramach konsorcjum powinna
by¢ atrakcyjniejsza niz koszty umoéw bilateralnych, poniewaz pracochlonnos¢ poszczegol-
nych faktoréw sprowadza si¢ do ponoszenia kosztéw operacyjnych przelewanych srodkow
pienieznych i ewentualnie kosztéw oceny ryzyka kredytowego odbiorcéw w transakcjach
faktoringu wierzytelnosciowego w ramach wewnetrznych procedur (decyzje komitetéw
kredytowych). Faktorzy konsorcjalni nie administruja wierzytelno$ciami ani nie prowadza
dzialan windykacyjnych w przypadku stwierdzenia braku platnosci w terminie. Catkowite
koszty organizacji konsorcjum i jego obstugi ponosi agent operacyjny, ktory obcigza nimi
faktoranta. Warto wspomnie¢ réwniez o kosztach polisy ubezpieczeniowej. To agent orga-
nizuje konsorcjum ubezpieczeniowe, ale koszty ubezpieczenia ponosi faktorant. Warunki
polisy i jej rozliczenie sg przedmiotem odrebnych negocjacji z faktorantem.

Faktorant ponosi koszty finansowania transakeji faktoringu wierzytelnosciowego i dtuz-
nego. Agent obcigza nimi co miesiac faktoranta i rozlicza si¢ z faktorami konsorcjalnymi,
ktoérzy otrzymuja prowizje zgodnie ze swoim udziatem w konsorcjum. Faktorzy konsorcjal-
ni obcigzaja swoimi kosztami agenta, ktory wystawia fakture faktorantowi, doliczajac swoj
koszt administrowania i koszt ubezpieczenia. Warto zaznaczy¢, ze koszt transakeji faktoringu
wierzytelnosciowego jest wliczany w marze kontraktu, poniewaz koszt udzielanych kredy-
tow kupieckich jest zazwyczaj ponoszony przez odbiorce i okreslony w umowach sprzedazy.
W przypadku faktoringu dluznego koszty ponosi przedsiebiorca wystepujacy tu w roli dtuz-
nika. Koszt faktoringu dtuznego dla przedsigbiorcy jest zazwyczaj nizszy niz koszt kredytu
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udzielonego przez bank na sfinansowanie transakeji zakupowych. Stad tez faktoring dtuz-
ny w formule konsorcjalnej jest atrakcyjniejszy finansowo niz kredyty zaciggane w banku.

Warto podkresli¢, ze zalozeniem funkcjonowania konsorcjum faktoringowego jest, aby
koszty finasowania transakcji byty atrakcyjniejsze dla duzego przedsigbiorcy niz koszty uméow
bilateralnych zawieranych z pojedynczymi faktorami, poniewaz ryzyko ponoszone jest tu jed-
nocze$nie przez wiele podmiotéw. Tak samo jak koszt polisy ubezpieczeniowej, gdzie ryzyko
rozlozone jest na wszystkich ubezpieczycieli proporcjonalnie do ustalen i zapiséw w umowie.

Moéwiac o kosztach, warto zwrdci¢ uwage na korzysci po stronie faktoranta, poniewaz
dzigki konsorcjum zmniejsza on swoje koszty obstugi uméw bilateralnych na rzecz wspol-
pracy i komunikacji z jednym podmiotem, jakim jest agent operacyjny. Zamiast obstugiwa¢
wiele uméw bilateralnych i systemy informatyczne kilku faktoréow, przedsiebiorca wspot-
pracuje tylko z jednym faktorem — agentem operacyjnym, a dzieki automatyzacji wymiany
danych moze ograniczy¢ zaangazowanie poszczegdlnych pracownikéw w obstuge transakcji
faktoringowych i zredukowa¢ zatrudnienie.

7. Korzysci wynikajace z wdrozenia konsorcjum faktoringowego
dla duzego przedsiebiorstwa

Wdrozenie konsorcjum faktoringowego w duzym przedsigbiorstwie przyczynia si¢ do
poprawy wskaznikéw ptynnosci. Po pierwsze skraca si¢ cykl konwersji gotowki poprzez skro-
cenie cyklu rotacji naleznosci handlowych i wydtuzenie cyklu rotacji zobowigzan. W efek-
cie przedsigbiorca moze zaoferowa¢ lepsze warunki sprzedazy, poszerzy¢ grono odbiorcow
i uzyskac silniejsza pozycje w negocjacjach z dostawcami. Po drugie wykorzystanie faktoringu
w modelu konsorcjalnym zmniejsza zapotrzebowanie na kapital obrotowy netto, co przekta-
da si¢ na wzrost samofinansowania i ograniczenie zaciggania kredytow na biezace potrzeby
funkcjonowania przedsiebiorstwa. Po trzecie utworzenie konsorcjum faktoringowego wptywa
na poziom i wskaznik zadluzenia poprzez poprawe struktury bilansu oraz obnizenie wartosci
dlugu netto. Dzigki temu przedsigbiorstwo poprawia swo6j wizerunek na rynku finansowym
oraz wérod inwestordw i zyskuje jednoczesnie wiekszg wiarygodnos$¢ w ocenie bankoéw, ktdre
sg bardziej otwarte na finansowanie podmiotéw gospodarczych o stabilnej pozycji finansowe;.

Konsorcjum faktoringowe przynosi dodatkowg korzys¢ duzemu przedsigbiorcy w posta-
ci nizszej pracochtonnosci obstugi umoéw bilateralnych na rzecz obstugi jednej umowy kon-
sorcjalnej. Co wigcej, zorganizowanie konsorcjum ubezpieczeniowego, dajacego gwarancje
pokrycia limitéw na portfelu odbiorcow, pozwala podnies¢ bezpieczenstwo wykorzystania
faktoringu wierzytelno$ciowego. Nalezy pamietac rowniez o zwigkszeniu stabilnosci fakto-
ringu dzieki przystapieniu wielu faktoréw i bankéw do konsorcjum. Dodatkowa korzyscia jest
mozliwoé¢ przekazania do wykupu tych naleznosci, ktére nie moga by¢ w danym momen-
cie finansowane przez spotki faktoringowe na podstawie umoéw bilateralnych, np. z powodu
stabego standingu finansowego.
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Zasadniczg korzysciag wynikajacg z wdrozenia konsorcjum faktoringowego dla duzego
przedsigbiorcy jako faktoranta jest pozyskanie bezpiecznego finansowania transakcji sprze-
dazowych i zakupowych, gwarantujacego mu w dluzszej perspektywie stabilnos¢ finanso-
wa i poprawe wskaznikow plynnosci. Warto zauwazy¢, ze faktoring w ujeciu konsorcjalnym
w przeciwienstwie do tradycyjnych Zrédet finansowania nie ogranicza zdolnosci kredyto-
wej przedsigbiorstwa, lecz wrecz przeciwnie — przyczynia si¢ do skrocenia cyklu konwersji
gotowki, zmniejszenia zapotrzebowania na kapital obrotowy netto i ograniczenia luki ptyn-
nosci. W konsekwencji duze przedsiebiorstwo dysponuje narzedziem do redukcji zadtuzenia
i poprawy wskaznika dtugu netto do EBITDA. Staje si¢ ono dzigki temu bardziej wiarygodne
dla bankéw, partneréw biznesowych i kontrahentéw oraz ma wplyw na swoje finanse w nie-
stabilnym otoczeniu gospodarczym.

8. Podsumowanie

Opracowanie modelu konsorcjum faktoringowego i jego wdrozenie jest wyzwaniem nie
tylko dla rynku finansowego w Polsce, ale réwniez dla duzych przedsiebiorstw funkcjonu-
jacych w obrocie gospodarczym. Formuta konsorcjum wymaga od faktora, ktory jako agent
operacyjny jest organizatorem tego konsorcjum, przygotowania i opracowania dokumentacji,
w tym umowy konsorcjalnej. Do zadan agenta nalezy tez prowadzenie rozméw z rynkiem
faktoringowym i ubezpieczeniowym oraz innymi instytucjami finansowymi, ktére bylyby
otwarte na realizacje takiego projektu. Agent powinien przygotowa¢ réwniez system ope-
racyjny do zarzadzania konsorcjum oraz dostosowa¢ go do potrzeb analitycznych duzego
przedsigbiorstwa. Uczestnicy konsorcjum powinni zwroci¢ tez uwage na ryzyko zwiazane
z wdrozeniem konsorcjum faktoringowego, takie jak np. konieczno$¢ zapewnienia regular-
nosci i stabilnosci wplat od faktoréw do agenta w celu biezacego finansowania transakeji czy
wylonienie w drodze zapytania ofertowego faktoréw konsorcjalnych z odpowiednimi mozli-
wosciami finansowania oraz zasobami informatycznymi. W gestii duzego przedsigbiorstwa
lezy opracowanie strategii stabilnosci finansowej, ktorej elementem powinny by¢ transak-
cje faktoringowe w formule konsorcjalnej, pozwalajace realizowaé wyznaczone cele poprzez
osigganie odpowiedniego poziomu wskaznikéw finansowych. Dobrze przygotowana strate-
gia zapewni duzemu przedsiebiorcy bezpieczenstwo w niestabilnym i zmiennym otoczeniu
gospodarczym, co z jednej strony przyczyni si¢ do zminimalizowania ryzyka niewyptacal-
nosci i upadlosci, a z drugiej pozwoli mu dalej si¢ rozwijac.
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The model of a factoring consortium
and the financial liquidity of a large enterprise

Summary

The macroeconomic situation worldwide and unfavourable internal factors are not conducive to the
development of businesses in the Polish economy. The financial liquidity of many entities has been
disrupted. Hence, the increase in restructuring and bankruptcy proceedings in 2022 and 2023. In re-
sponse to the financial problems of entrepreneurs, especially of large economic entities, the imple-
mentation of accounts receivable and debt factoring within a factoring consortium is the solution. The
benefit of implementing a factoring consortium is a reduction in the need for interest-bearing sources
of operational financing and a decrease in the level of indebtedness of the economic entity. An addi-
tional advantage is the fact that trade obligations covered by debt factoring within the operation of the
consortium are not included in the entity’s financial debt and do not affect the financial ratios agreed
upon with its banks. The consortium allows a large enterprise to build stable financing for trade and
purchasing transactions, take full control of receivables and liabilities management, and provide con-
siderable flexibility in selecting recipients and suppliers for factoring.

Keywords: debt factoring, accounts receivable factoring, factoring consortium, financial liquidity





