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Faktoring

Produkt dla solidnych

Dawno temu powstato, do dzi$ jeszcze czasem pokutujace, przekonanie,
ze faktoring to produkt przeznaczony dla firm w gorszej sytuacji finansowej.
Co spowodowato, ze faktoring otrzymat te niesprawiedliwg metke produktu
drugiej kategorii? Mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze jego podstawowe zalety
zostaty opacznie przedstawione. Dla przyktadu — fakt, ze jest on zobowigzaniem
pozabilansowym, nieobciazajacym bilansu spotki zostat powiazany z tym, ze to
produkt dla firm, ktérych sytuacja finansowa jest niewystarczajaca, aby otrzymacd
kredyt. To nieprawda — réwniez w przypadku faktoringu zdolnos¢ kredytowa
jest wymagana.

Fakt, ze faktoring jest tatwiej dostepny od kredytu wynika z tego, ze posiada
dwa zrédta sptaty — kontrahent oraz w przypadku regresu — klient. Jest to
finansowanie posprzedazowe, wiec firma najpierw musi wykonac operacje
handlowe, aby otrzymacd finansowanie, a nie odwrotnie, jak to zazwyczaj ma
miejsce w przypadku klasycznego kredytu. Jego wigksza dostepnos¢ nie oznacza
jednak, ze jest przeznaczony dla firm w gorszej sytuacji. Prawda jest natomiast,
ze przedsiebiorstwa przechodzace trudniejszy okres maja wieksza szanse na
uzyskanie faktoringu niz kredytu.

Faktoring to produkt kompleksowy, ktéry poza finansowaniem dostarcza
przedsiebiorstwom wiele innych ustug m.in. majacych na celu odzyskanie
przeterminowanych wierzytelnosci. To bardzo istotny element pracy kazdej firmy
faktoringowej, jezeli nawet nie najwazniejszy. W tym miejscu nalezy rozprawic sie
jednak z mitem, ktéry stawia faktora na réwni z firma windykacyjna. Produkt ten
jest przede wszystkim wykorzystywany w zdrowych relacjach handlowych, czyli
takich, gdzie windykacja jest potrzebna niezwykle rzadko. Oczywiscie pewne
odmiany tego produktu pozwalajg przenie$¢ na faktora ryzyko braku zaptaty
ze strony kontrahenta, jednak w dalszym ciggu musi to by¢ ryzykiem, a nie
stwierdzong juz szkoda. Firmy, ktore ptaca z duzym opdznieniem, nie kwalifikuja
sie do faktoringu.

Wszystko powyzsze jest oczywiscie zwigzane z finalng ceng tej ustugi. Im bardzie;
ryzykowna relacja, tym drozsza ustuga. Im pewniejsi kontrahenci, a tym samym
wierzytelnosci, tym lepsze warunki cenowe mozna uzyskac.

Warto takze na koniec doda¢, ze faktoring to ustuga na pograniczu
codziennego biznesu i bankowosci. Z zatozenia Bank staje sie poSrednikiem
w handlu migdzy klientem a jego kontrahentami (ang. stowo ,factor” znaczy
,posrednik”). Oczywistym jest, ze Bankowi zalezy na wspotpracy z podmiotami
o dobrej reputacji i stabilnej pozycji finansowej. Wazne jest, zeby partner byt
przewidywalny i zeby byto wiadomo, z czego wynikaja okreslone sytuacje, kiedy
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USTAWA 1z dnia Il wrzes$nia
2015 r. o zuzytym sprzecie
elektrycznym i elektronicznym.
Celem ustawy jest wdrozenie do
polskiego porzadku prawnego
przepisow dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2012/19/UE
z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie
zuzytego sprzetu elektrycznego
i elektronicznego. Ustawa okresla
Srodki stuzace ochronie srodowiska
i zdrowia ludzi przez zapobieganie
niekorzystnym skutkom wytwarzania
zuzytego sprzetu elektrycznego
i elektronicznego i gospodarowania
nim. Ustawa zastepuje dotychczas
obowiazujaca Ustawe 2z dnia
29 lipca 2005 r. o zuzytym sprzecie
elektrycznym i elektronicznym,
nalezy jednakze zauwazyé, ze
znaczna czeS$¢ uchylanej ustawy
zostata wtaczona do nowej ustawy.
Do istotnych nowych rozwigzan
zaliczy¢ nalezy wprowadzenie
audytu wewnetrznego organizacji
odzysku sprzetu elektrycznego
i elektronicznego oraz prowadzacych
zaktady przetwarzania, a takze
przepisy dotyczace kontroli podmiotu
sktadajacego wniosek o wydanie
decyzji w zakresie przetwarzania
zuzytego sprzetu.

USTAWA z dnia |5 maja 2015 r.
Prawo restrukturyzacyjne.
Ustawa wprowadza rozwiazania,



i jakie problemy moga sie pojawi¢. Wprawdzie uzyskanie pewnosci w kazdej
sytuacji nie jest mozliwe, jednak mozna dazy¢ do minimalizacji ryzyka.

Zachecamy do zapoznania sie z oferta Banku Millennium w zakresie faktoringu.
Nasi Doradcy stuza Panstwu swoja wiedza, dosSwiadczeniem oraz pomoca
w przypadku jakichkolwiek pytan. Zapraszamy réwniez do odwiedzenia strony
internetowej www.bankmillennium.pl, sekcja ,,Przedsiebiorstwa”, gdzie znalez¢
mozna wiecej informacji na temat produktéw i ustug oferowanych przez Bank

Millennium.

Prognozy makroekonomiczne

Trudne czasy dla ztotego

Koniec 2015 r. jest burzliwym okresem
dla ztotego. Kurs EUR/PLN oscyluje
wokot |l-miesiecznego maksimum,
para USD/PLN osiagneta maksimum
z 2004 ., a GBP/PLN z 2005 r. O ile
w relacji do amerykanskiego dolara
i brytyjskiego funta polska waluta
traci przede wszystkim w zwiazku
z rosnacym przekonaniem rynku
o zblizajacym sie zaostrzaniu polityki
pienieznej przez Fed i Bank Anglii,
o tyle, co zaskakujace i jeszcze pare
miesiecy temu dos¢ nieoczekiwane,
wzgledem euro ztoty traci ze wzgledu
na czynniki krajowe. Ryzykiem dla
wyceny polskiej waluty pozostaje
bowiem grozba zejScia ze Sciezki
konsolidacji fiskalnej w wyniku
forsowania niektérych pomystow
gospodarczych przez nowy rzad
Prawa i Sprawiedliwosci. Czes¢
agencji ratingowych zwrdécita uwage,
iz odwrdét od konsolidacji fiskalnej
mogtby skutkowad obnizeniem
perspektywy oceny wiarygodnosci
Polski.

Negatywnie na warto$¢ ztotego
oddziatuje ponadto podkreslana
w ostatnim czasie chel obsadzenia
nowej Rady Polityki Pienieznej (RPP)
cztonkami o tagodnych pogladach
na polityke pieniezng. Styczniowe
posiedzenie RPP bedzie ostatnim
decyzyjnym posiedzeniem w jej
obecnym sktadzie — 20 stycznia
2016 r. uptywaja bowiem kadencje
Andrzeja Bratkowskiego oraz Elzbiety
Chojny-Duch powotanych przez Sejm,
a 24 stycznia wybranych przez Senat
Jerzego Hausnera, Andrzeja Rzoncy
i Jana Winieckiego. W posiedzeniu
lutowym wezZmie wiec udziat pieciu
nowych cztonkdw wybranych

przez Prawo i Sprawiedliwo$¢ oraz
dwoéch — Adam Glapinski i Andrzej
Kazmierczak — wskazanych jeszcze
przez prezydenta Lecha Kaczynskiego,
ktérych kadencje kohcza sie tuz po
tym posiedzeniu. W teorii, posiedzenie
RPP w lutym moze by¢ pierwszym, na
ktorym gotebie beda miaty wiekszosc.
W  konsekwencji rynek stopy
procentowej nasilit dyskontowanie
obnizek kosztu pieniadza, wyceniajac
obecnie jego spadek o okoto
40 p.b. w perspektywie najblizszych
miesiecy. Realizacja takiego scenariusza
zmniejszytaby dysparytet stép
procentowych pomiedzy Polska a strefg
euro, co odebratoby jeden z gtéwnych
argumentow przemawiajacych za
umocnieniem ztotego.

W naszej ocenie, w takim przypadku
potencjat aprecjacyjny polskiej waluty
zostatby powaznie ograniczony.
Szczegdlnie ze w grudniu ztoty stracit
kolejny argument przemawiajacy
za umocnieniem, a mianowicie
oczekiwania na agresywne tagodzenie
polityki pienieznej w strefie euro.
Ostatnie w tym roku posiedzenie
Rady Prezesow Europejskiego Banku
Centralnego rozczarowato rynki.
Obnizka stopy depozytowej o 10 p.b.
wobec oczekiwan ciecia dwukrotnie
silniejszego, wydtuzenie programu QE
o pot roku (w ocenie rynku najkrétszy
mozliwy wariant) czy niezwiekszanie
wartosci programu skupu wywotaty
gwattowne umocnienie euro
i przecene walut regionu.

Z kolei proces normalizacji polityki
pienieznej w Stanach Zjednoczonych,
ktéry prawdopodobnie rozpocznie
sie w potowie grudnia tego roku, nie

ktére maja na celu umozliwienie
przeprowadzenia restrukturyzacji
przedsiebiorstwa dtuznika,
zapobiezenie jego likwidacji oraz
usprawnienie postepowania
upadtosSciowego. Ustawa
wprowadza cztery postepowania
restrukturyzacyjne: (i) postepowanie
o zatwierdzenie uktadu,
(i) przyspieszone postepowanie
uktadowe, (iii) postepowanie
uktadowe, (iv) postepowanie
sanacyjne. Ustawa w szerokim
zakresie zmienia ustawe Prawo
upadtosSciowe i naprawcze. Zmiany
polegaja m.in. na (i) wprowadzeniu
nowej definicji niewyptacalnosci,
(if) wprowadzeniu domniemania,
ze dtuznik utracit zdolnos$¢ do
wykonywania swoich wymagalnych
zobowiazan pienieznych, jezeli
opéznienie w  wykonaniu
zobowiazan pienigznych przekracza
trzy miesiace, (iii) koniecznosci
oddalenia przez sad wniosku
o ogtoszenie upadtosci, jezeli majatek
niewyptacalnego dtuznika nie
wystarcza na zaspokojenie kosztow
postepowania lub wystarcza jedynie
na zaspokojenie tych kosztow.

bedzie negatywnie wptywat na wycene
ztotego. Pierwsza od dziewieciu lat
podwyzka stép procentowych w USA
jest bowiem zdyskontowana, a Sciezka
kolejnych podwyzek w 2016 r
bedzie wyptaszczona w stosunku
do oczekiwah z pierwszej potowy
biezacego roku.

W krotkim terminie brak jest
jednak argumentéw mogacych
skutecznie umocni¢ polska walute.
W naszej ocenie, w $rednim terminie
argumentem  przemawiajacym
za aprecjacja ztotego bedzie
systematycznie poprawiajaca sig
kondycja polskiej gospodarki, w tym
powracajaca w okolice celu inflacja CPI,
jednak, jak wspomnielismy wczesniej,
prawdopodobnie fagodne nastawienie
nowej RPP sprawi, ze na podwyzKki
stép procentowych bedziemy musieli
poczekac do 2017 r.
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