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Opis sytuacji:

Nasz klient chcgc zwiekszy¢ sprzedaz swojej firmy planuje zaciggngc kredyt obrotowy w banku na
kwote 200 tys. zt. Niezaleznie od oferty kredytu, klient otrzymat tez alternatywng propozycje faktoringu
z limitem 200 tys. zt, ktéry wydawat sie byc tanszy niz kredyt. Klient chciatby upewnic¢ sie, ktéra z
otrzymanych ofert jest dla niego bardziej optacalna i tansza, dlatego poprosit nas o poréwnanie ofert
przedstawiajgc nam parametry kredytu oferowanego przez bank oraz parametry faktoringu
oferowanego przez faktora. Dodatkowo klient chce, zeby wyliczy¢ jaki kapitat bytby potrzebny do
Zrealizowania planow sprzedazowych.

Firma prowadzi dziatalno$¢ handlowg, zajmuje sie sprzedazg hurtowg i oferuje swoim odbiorcom 30
-dniowy kredyt kupiecki, ale odbiorcy nie ptacg w terminie. Faktyczny termin ptatno$ci wynosi obecnie
ponad 80 dni.

1. Parametry kredytu oferowanego przez bank

Bank oferuje kredyt obrotowy nieodnawialny na okres 5 lat (60 miesiecy) na kwote 200 tys. zt. Kredyt
ma by¢ sptacany co miesigc w rownych ratach (annuitetowych). Oprocentowanie kredytu ma wyniesé
6% w skali roku. Ponadto bank pobierze 5% prowizji za przyznanie kredytu. Prowizja bedzie pobrana z
gory i odliczona od kwoty wyptaconego kredytu tj. prowizja zmniejszy kwote otrzymanego kredytu o 5%.

2. Parametry faktoringu

Faktor oferuje limit faktoringowy max 200 tys zt. Brak prowizji za przyznanie faktoringu. Optaty
faktoringowe, ktére beda ponoszone w trakcie obowigzywania umowy faktoringu sktadajg sie z trzech
elementéw sktadowych:

a) stata optata miesieczna 200zt

b) oprocentowanie 2% w skali roku ptacone za kazdy dzieh od wartosci wykorzystanego limitu
faktoringowego.

c) optata prowizyjna w wysokosci 1% pobierana od wartosci brutto kazdej faktury przedstawionej do
faktoringu

3. Objasnienia terminéw uzywanych w tresci analizy

Faktor - podmiot swiadczgcy ustuge faktoringu (instytucja finansowa)

Roczna rzeczywista stopa oprocentowania — oznacza catkowity koszt pozyczonego kapitatu
wyrazony jako wartos¢ procentowa w stosunku rocznym lub inaczej stopa oprocentowania
uwzgledniajgca wszystkie koszty, ktére bedg ponoszone w ciggu roku
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4. Wnioski z analizy

Roczna rzeczywista stopa oprocentowania (uwzgledniajgca wszystkie koszty) liczona dla oferty
kredytowej wynosi 8,1543%. Natomiast oferta faktoringu zostata skonstruowana w taki sposéb, ze
faktoring bedzie tym tanszy im diuzsze bedg terminy ptatnosci faktur otrzymywane przez odbiorcéw
oraz im wyzszy bedzie stopien wykorzystania limitu faktoringowego. Biorgc pod uwage wyliczenia
zapotrzebowania na kapitat obrotowy prawdopodobny stopieh wykorzystania limitu faktoringowego
(przy limicie 200tys. zt) bedzie oscylowat wokot 70% przy zatozeniu, ze odbiorcy przedstawiani do
faktoringu bedg akceptowani przez faktora. Przy takim stopniu wykorzystania limitu faktoringu granica,
przy ktorej roczna rzeczywista stopa oprocentowania liczona dla faktoringu jest wyzsza niz
odpowiednia stopa oprocentowania liczona dla kredytu, wynosi 82,95 dni. Inaczej moéwigc, jezeli liczba
dni jaka bedzie uptywata pomiedzy wystawieniem faktury i "optaceniem" jej przez faktora, a terminem
faktycznej zaptaty faktury przez odbiorce bedzie mniejsza niz 82,95 dni wowczas faktoring bedzie
drozszy niz kredyt. Cykl naleznosci jest obecnie dos¢ dtugi i wynosi 86,4 dni, dlatego obecnie nieco
bardziej optacalny jest faktoring. Jednak taki cykl naleznosci jest dosy¢ dtugi w poréwnaniu ze srednig
dla branzy, w ktérej dziata firma. Jezeli firma bedzie chciata skréci¢ cykle naleznosci oczekujgc od
odbiorcéw szybszej niz dotychczas sptaty naleznosci, wtedy faktoring przy terminach ptatnosci
krétszych niz 82,95 dni przestanie by¢ optacalny i stanie sie drozszy niz kredyt.

Analiza daje tez odpowiedz na pytanie jakie zapotrzebowanie na kapitat obrotowy powstanie w zwigzku
z planowanym wzrostem sprzedazy. Przy zatozonych planach sprzedazowych, zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy wynosi od 50.000zt do 140.000zt w zaleznosci od tego, czy dotychczasowe cykle
naleznosci, zapasow magazynowych oraz zobowigzan wobec dostawcéw zostang utrzymane na
obecnym poziomie czy nie. Jezeli zostatyby utrzymane dotychczasowe dtugosci poszczegdinych cykli,
wowczas zapotrzebowanie na kapitat obrotowy wyniesie 50.000zt. Jezeli natomiast firma zrealizuje
swoje plany dotyczace skrécenia do okoto 30 dni cyklu zobowigzan wobec dostawcow i ustugodawcow
oraz skrocenia do 30 dni cyklu zapasdw magazynowych, wowczas zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy wyniesie 140.000zt. Biorgc pod uwage oczekiwania odbiorcéw dotyczgce skrocenia terminéw
ptatnosci wydaje sie, ze konieczne bedzie zrealizowanie wariantu drugiego, a to oznacza ze dodatkowy
kapitat potrzebny do zrealizowania planéw sprzedazowych wyniesie okoto 140.000zt.

5. Poréwnanie rocznych rzeczywistych stéop oprocentowania

Najprostszym sposobem oceny optacalnosci obu przedstawionych ofert jest porownanie ze sobg ich
rocznych rzeczywistych stop oprocentowania, ktére bedg odzwierciedlaty roczny catkowity koszt
uzyczenia kapitatu. Jednak nie wszystkie koszty obu ofert sg przedstawione w postaci rocznych stop
procentowych. W przypadku kredytu oprocz rocznego oprocentowania (6%) wystepuje prowizja
jednorazowa (5% od wartosci przyznanego kredytu, ptatna z gory). Natomiast w przypadku faktoringu
oprocz rocznego oprocentowania (2%) wystepuje stata optata miesieczna (200zt) oraz optata
prowizyjna 1% od kazdej faktury przedstawionej do faktoringu. W zwigzku z powyzszym w obu
przypadkach bedzie trzeba dokona¢ dodatkowych obliczen, ktére pozwolg uzyskaé dla kazdej z ofert
jedng warto$¢ rocznej rzeczywistej stopy oprocentowania. Ocena opfacalnosci bedzie sprowadzata sie
do poréwnania ze sobg wysokosci uzyskanych rocznych rzeczywistych stép procentowych kazdej z
ofert (kredytu oraz faktoringu). Bardziej optacalna bedzie oferta o nizszym koszcie kapitatu (nizszej
rocznej rzeczywistej stopie oprocentowania).

5.1. Kredyt bankowy - roczna rzeczywista stopa oprocentowania

Kredyt bedzie sptacany w réwnych ratach, dlatego do obliczenia catkowitego kosztu kapitatu tj. roczne;j
rzeczywistej stopy oprocentowania uwzgledniajgcej oprocz oprocentowania kredytu réwniez inne
koszty (w tym wypadku prowizje bankowg), zostata przyjeta zmodyfikowana metoda obliczania rat
kredytu sptacanego w rownych ratach (annuitetowych).

Przy obliczaniu wysokosci rat kredytu sptacanego w réwnych ratach przyjmuje sie zatozenie, ze
przyszta wartos¢ zaciggnietego kredytu obliczona na dzien sptaty ostatniej raty musi by¢ réwna sumie
przysztych wartosci wszystkich rat kredytu liczonych rowniez na dzien spfaty ostatniej raty. Mozna to
zapisa¢ w postaci nastepujgcego réwnania:
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gdzie:

X — wartos¢ zaciggnietego kredytu

A — wysokosc raty

N — tgczna liczba rat kredytu

r — oprocentowanie roczne dostosowane do okresu sptaty kredytu

Upraszczajac zapis ciggu geometrycznego po prawej stronie rownania, wzér przyjmuje postac:

N
jiT (I ] J 1
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(wzor 2)

Powyzszy wzor po odpowiednim przeksztatceniu zostat wykorzystany do obliczenia raty kredytu. Do
obliczenh przyjeto nastepujgce wartosci:

N —60 (rat)

X =200 tys. zt (wartos¢ kredytu)

A — rata kredytu (wartos¢ obliczana)

r — 6% rocznie (oprocentowanie kredytu)

Przy powyzszych parametrach rata kredytu (A) sptacanego w rownych ratach przez kolejnych 60
miesiecy wyniesie 3.866,56 zt Im-c. Jednak kredyt jaki firma moze otrzymac¢ bedzie mniejszy o prowizje
bankowg (5%) i wyniesie faktycznie nie 200.000zt, a 190.000zt. Aby ustali¢ jaki jest rzeczywisty koszt
tego kapitatu, tj. roczna rzeczywista stopa oprocentowania kredytu uwzgledniajgca wszystkie
dodatkowe koszty (w tym wypadku prowizje bankowa), nalezy obliczy¢ przy jakiej rocznej stopie
oprocentowania kredyt w wysokosci 190.000 zt bytby sptacany w ratach rownych 3.866,56zt /m-c.
Otrzymana w wyniku obliczen wartos¢ rocznej stopy oprocentowania dla kredytu wynosi 8,1543%.
Zatem koszt pozyczenia z banku kredytu w wysokosci 190.000zt, ktory firma faktycznie otrzyma po
odliczeniu prowizji bankowej i sptacanego w ratach réwnych 3.866,56zt /m-c bedzie wynosit 8,1543% w
skali roku. Jezeli zaciggniety kredyt bytby na kwote mniejszg lub wiekszg niz 200.000zt nie wptynie to
na wartosc rocznej stopy oprocentowania.

5.2. Faktoring - roczna rzeczywista stopa oprocentowania

Koszt faktoringu skfada sie z trzech odrebnych optat o odmiennej konstrukcji, dlatego w celu obliczenia
kosztu faktoringu wyrazonego roczng rzeczywistg stopg oprocentowania, kazda z optat zostata
najpierw przeanalizowana osobno.

a) optata stata
Za przyznanie limitu faktoringowego w wysokosci 200 tys. zt niezaleznie od stopnia wykorzystania tego
limitu, faktor bedzie pobierat statg optate w wysokosci 200zt miesiecznie, czyli 0,1% miesiecznie od
kwoty 200 tys. zti 1,2% w skali roku (12m-cy * 0,1%).

200z¢

= =0,001=01%
200000 2

%
(wzor 3)

Koszt faktoringu wynikajgcy z opfaty statej i wyrazony roczng stopg oprocentowania wyniesie 1,2%
rocznie pod warunkiem, ze limit faktoringowy bytby przez caty rok wykorzystywany w 100%, co wydaje
sie mato prawdopodobne. Jezeli natomiast limit faktoringowy nie bedzie przez caty rok wykorzystywany
w 100%, wéwczas koszt wyrazony roczng stopg oprocentowania bedzie wyzszy niz 1,2%. Przyktadowo
przy wykorzystaniu przyznanego limitu faktoringowego jedynie w 75% (czyli 150 tys. zt), koszt
faktoringu wynikajgcy z optaty statej wyrazony roczng rzeczywistg stopg oprocentowania wzrosnie do
0,1333% miesiecznie i 1,6% rocznie.
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(wzor 4)

Roczna rzeczywista stopa oprocentowania odpowiadajgca optacie statej bedzie tym wyzsza im nizszy
bedzie stopien wykorzystania limitu faktoringowego, co przedstawia kolejny wykres.

Zaleznosc wysokosci rocznej stopy oprocentowania dla
optaty statej od stopnia wykorzystania limitu
faktoringowego

3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%

0,00%
100%  95% 90% B5% B0% 75% 0% B5% 60% 55% 50%

Biorgc pod uwage mozliwosci firmy, jej plany sprzedazowe, a takze kondycje finansowg jej odbiorcow
oraz zapotrzebowanie na kapitat obrotowy bedgcy przedmiotem analizy w dalszej czesci, nalezatoby
rozwazy¢ w jakim stopniu rzeczywiscie bytby wykorzystywany przyznany limit faktoringowy (200 tys. zt)
w ciggu roku.

b) oprocentowanie
Zgodnie z przedstawiong oferta, oprocentowanie limitu faktoringowego ma wynosi¢ 2% w skali roku
ptatne za kazdy dzien od wartosci wykorzystanego limitu faktoringowego. W zwigzku z tym nie wymaga
dodatkowych obliczen.

c) optata prowizyjna
Prowizja dla faktora ma wynie$¢ 1% i ma by¢ pobierana od wartosci brutto kazdej faktury
przedstawionej do faktoringu. Zatem mozliwos¢ otrzymania w ramach umowy faktoringu kwoty rownej
99% wartosci brutto faktury ma kosztowa¢ 1%, w zwigzku z tym oprocentowanie kazdej faktury
przedstawionej do faktoringu wyniesie 1,0101%.

1
F, =—=0,010101 =1,0101%
99

(wzor 5)

Stopa oprocentowania 1,01% bedzie dotyczyta kazdorazowo okresu liczonego po wystawieniu faktury
od dnia przelania srodkéw na konto firmy przez faktora do dnia uregulowania ptatnosci za fakture przez
odbiorce. Jezeli firma oferuje obecnie odbiorcom kredyt kupiecki tj. odroczony termin ptatnosci na 30
dni to przy zatozeniu, ze odbiorcy ptacg terminowo, wyliczona stopa oprocentowania kapitatu (1,01%)
dotyczytaby kazdorazowo okresu okoto 30 dni. W takiej sytuacji roczna rzeczywista stopa
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oprocentowania kapitatu uzyskanego w ramach umowy faktoringowej i wynikajgca z opfaty prowizyjnej
wyniostaby 12,1212% (1,0101% * 12 m-cy) przy zatozeniu, ze rok trwa 360 dni. Wiadomo jednak, ze
odbiorcy spdzniajg sie z ptatnosciami i regulujg ptatnosci w terminach znacznie przekraczajgcych 30
dni.

Jezeli terminy ptatnosci beda dtuzsze niz 30 dni, co akurat ma miejsce w Panstwa firmie, wowczas
roczna rzeczywista stopa oprocentowania wynikajgca z prowizji faktoringowej bedzie takze nizsza.
Przyktadowo obnizenie stopy oprocentowania kapitatu wynikajgcej z prowizji faktoringowej do poziomu
6,06% mozliwe jest przy terminie odroczenia pfatnosci rownym 60 dni. Natomiast przy odroczeniu
terminu ptatnosci o 90 dni, roczna rzeczywista stopa oprocentowania wynikajgca z optaty prowizyjnej
wyniesie 4,04%.

5.3. Roczna rzeczywista stopa oprocentowania faktoringu — podsumowanie

Roczna rzeczywista stopa oprocentowania liczona dla faktoringu i uwzgledniajgca wszystkie trzy optaty
faktoringowe bedzie wahata sie miedzy 7,81% , a 10,54% przy zatozeniu, ze stopieh wykorzystania
limitu faktoringowego w ciagu roku bedzie oscylowat miedzy 50% a 100% oraz zaktadajac, ze odbiorcy
beda regulowac swoje ptatnosci miedzy 60 dniem, a 80 dniem od dnia wystawienia faktur i ich zaptaty
przez faktora.

1,2%+2,0%+4,61%=10,54%
2,4%+2,0%+6,14%=7,81%

Gdyby udato sie skroci¢ terminy regulowania ptatnosci przez odbiorcow do 45-60 dni wéwczas roczna
stopa oprocentowania dla faktoringu uwzgledniajgca wszystkie trzy optaty faktoringowe oscylowataby
miedzy 9,34% , a 12,59% przy zatozeniu, ze stopien wykorzystania limitu faktoringowego w ciggu roku
bedzie oscylowat miedzy 50% a 100%.

Roczng stope oprocentowania uwzgledniajgcg wszystkie trzy optaty faktoringowe mozna zapisac przy
pomocy nastepujgcego wzoru:
_200*12*100% 1.0101% * 365

+ + 2%
s Xtz n g

(wzor 6)
gdzie:
O — roczna stopa oprocentowania
X — limit faktoringowy
s — stopien wykorzystania limitu faktoringowego (jezeli limit faktoringowy bedzie wykorzystywany w
ciggu roku srednio w 75% wowczas s=0,75)
n — liczba dni (sredni wazony termin po jakim odbiorcy sptacajg faktury liczony w dniach od dnia zaptaty
faktury przez faktora do dnia uregulowania faktury przez odbiorce)

5.4. Roczna rzeczywista stopa oprocentowania — poréwnanie kredytu i faktoringu

Przedstawione obliczenia pokazuja, ze roczna rzeczywista stopa oprocentowania liczona dla faktoringu
bedzie nieco wyzsza niz dla kredytu. Kredyt bedzie zatem nieco tanszy niz faktoring. Roczna
rzeczywista stopa oprocentowania dla kredytu wynosi 8,1543% natomiast roczna stopa
oprocentowania dla faktoringu w zaleznosci od stopnia wykorzystania limitu faktoringowego oraz przy
obecnych terminach regulowania ptatnosci przez odbiorcéw (60-80 dni) bedzie wahata sie miedzy
7,81% a 10,54%. Wykorzystywanie limitu faktoringowego w 100% przez caty rok wydaje sie mato
prawdopodobne, dlatego nalezy oczekiwac, ze roczna rzeczywista stopa oprocentowania liczona dla
faktoringu bedzie raczej wyzsza niz 7,81%. Jezeli limit faktoringowy w ciggu roku bytby wykorzystywany
w 75%, wowczas roczna rzeczywista stopa oprocentowania dla faktoringu bedzie oscylowata miedzy
8,21%, a 9,74%, czyli nieco wyzej niz roczna rzeczywista stopa oprocentowania dla kredytu. Warto
zauwazyc, ze skracanie termindw regulowania ptatnosci przez odbiorcéw bedzie wptywato na wzrost
rocznej stopy oprocentowania licznej dla faktoringu, ktéra moze woéwczas wzrosngé¢ do kilkunastu
procent.
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Porownanie rocznych stop oprocentowania oraz dtugosci
oferowanego odbiorcom kredytu kupieckiego
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6. Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Przychody ze sprzedazy w ostatnich 12-stu miesigcach wyniosty 2.837.747,32 zt netto. W zwigzku z
nowymi kontraktami, ktére firma podpisata planowany jest wzrost sprzedazy w nastepnym roku do
poziomu 3.270.000,00 zi, czyli o okoto 15%. Planowany wzrost sprzedazy zwieksza zapotrzebowanie
na kapitat obrotowy. W zwigzku ze wzrostem sprzedazy wzrosng zapasy magazynowe, wartosé
naleznosci oraz zobowigzania wobec dostawcow. Przedmiotem analizy jest oszacowanie
zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Aktualnie struktura aktywow i pasywow firmy ksztattuje sie nastepujgco:

AKTYWA PASYWA

Aktywa trwate: 715 628,79 zt Kapitat wiasny: 1 248 920,27 zt
Aktywa obrotowe (krétkoterminowe): 1 065 124,06 zt Zobowigzania dlugoterminowe: 0,00zt

W tym: Zobowigzania krétkoterminowe: 531 832,58 zt
Zapasy towarow: 347 760,57 zt W tym:

Naleznosci krotkoterminowe: 671 751,06 zt Kredyty krotkoterminowe: 97 845,26 zt

Inwestycje krotkoterminowe Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 422 543,89 zt

(Srodki pienigzne): 45 612,43 zt

Zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych
Swiadczen: 11 443,43 zt

AKTYWA RAZEM: 1780 752,85 zt PASYWA RAZEM: 1 780 752,85 zt

Powyzsze dane postuzyty do obliczenia cykli zapaséw magazynowych, naleznosci oraz cyklu
zobowigzan, ktoére przedstawiajg sie nastepujgco:

Cykl zapaséw magazynowych: 67,15 dni

Cykl magazynowy 67,15 dni oznacza, ze magazynowane towary rotujg w okresie 67,15-dniowym lub
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inaczej, ze towary pozostajg w magazynie $rednio przez 67,15 dni zanim zostang sprzedane.

Cykl naleznosci: 86,40 dni

Cykl naleznosci 86,40 dni oznacza, ze odbiorcy sptacajg naleznosci srednio po 86,40 dniach

Cykl zobowigzan wobec dostawcow i ustugodawcow: 81,59 dni

Cykl zobowigzan wobec dostawcow 81,59 dni oznacza, ze firma sptaca swoje zobowigzania wobec
dostawcéw i ustugodawcow srednio po 81,59 dniach.

Zgodnie z przedstawionymi przez firme informacjami, oprocz wzrostu sprzedazy w kolejnym roku
planowane jest réwniez skrocenie cyklu magazynowego z 67 dni do okoto 30 dni, poniewaz
utrzymywanie ponad dwumiesiecznych zapaséw magazynowych zwieksza niepotrzebnie koszty
magazynowania. Ponadto firma chce roéwniez spetni¢ oczekiwania dostawcéw skracajac cykl
zobowigzan wobec dostawcéw i ustugodawcow z obecnych 81 dni do 30 dni. Planowane zmiany
dtugosci cykli wptyng na wielko$¢ zapotrzebowania na kapitat obrotowy, ktory bedzie potrzebny do
zrealizowania planéw sprzedazowych.

Jezeli w kolejnym roku cykle zapaséw magazynowych, naleznosci oraz zobowigzarn wobec dostawcow
byltyby utrzymane na dotychczasowym poziomie wowczas przy zatozeniu ze nie zmienig sie inne
wartosci aktywéw i pasywow do zrealizowania planowanego wzrostu sprzedazy potrzebny bytby
dodatkowy kapitat o wartosci 91.000zt, a przy uwzglednieniu posiadanych obecnie Srodkéw
pienieznych zapotrzebowanie na kapitat obrotowy wyniostoby zaledwie 50.000zt (posiadane srodki
pieniezne zmniejszajg zapotrzebowanie na kapitat obrotowy).

Jezeli firma zrealizuje obietnice wobec dostawcéw i skréci w kolejnych 12-stu miesigcach cykl
zobowigzan wobec dostawcow i ustugodawcéw do planowanych 30 dni, wowczas zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy zwiekszy sie do 398.000zt. W tej sytuacji do zrealizowania planowanej sprzedazy nie
wystarczy kredyt w kwocie 200tys. zt lub limit faktoringowy o tej samej wartosci. Nawet uwzgledniajgc
posiadane obecnie srodki pieniezne zapotrzebowanie na kapitat obrotowy wyniostoby w takiej sytuacji
ponad 350.000zt. Aby zapotrzebowanie na kapitat obrotowy wynikajacy ze wzrostu sprzedazy nie
przekroczyto zaplanowanej kwoty kredytu (limitu faktoringu) tj. 200 tys zt, niezbedne bedzie planowane
skrécenie cyklu magazynowego, co pozwoli uwolni¢ czes¢ srodkow pienieznych zamrozonych w
zapasach magazynowych. Jezeli firma wraz ze skréceniem do 30 dni cyklu zobowigzan wobec
dostawcéw skroci tez cykl magazynowy do 30 dni, wowczas zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat
obrotowy zwiekszy sie do 180.000zt, a przy uwzglednieniu posiadanych srodkow pienieznych wzrosnie
jedynie do okoto 140.000zt.

Podsumowujgc, zapotrzebowanie na kapitat obrotowy niezbedny do zrealizowania planow
sprzedazowych wynosi minimalnie 50.000zt przy uwzglednieniu posiadanych srodkow pienieznych i
przy zatozeniu, ze cykle magazynowy, naleznosci i zobowigzan pozostang na dotychczasowych
poziomach. Natomiast jezeli firma skréci cykl zobowigzan wobec dostawcéw do planowych 30 dni, a
jednoczesnie skréci cykl magazynowy roéwniez do 30 dni, wowczas zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy wyniesie okoto 140.000 zt przy uwzglednieniu posiadanych obecnie srodkéw pienieznych.

7. Poréwnanie kosztéw kredytu z kosztami faktoringu w PLN

W przypadku kredytu kosztem sg odsetki ptacone w kazdej racie kredytu oraz prowizja, ktorg bedzie
ptatna po podpisaniu umowy kredytowej. Natomiast przy faktoringu, kosztem bedzie optata stata
ptacona co miesigc, a takze wartos¢ prowizji, ktéra bedzie naliczana od kazdej faktury przedstawianej
do ptatnosci oraz wyrazone w PLN oprocentowanie liczone za kazdy dzien od wartosci wykorzystanego
limitu faktoringowego.

W kolejnych tabelach zostaty zestawione i porownane tgczne catkowite koszty kredytu oraz faktoringu
w kolejnych 5-ciu latach. Okres 5-cio letni zostat przyjety ze wzgledu na planowany okres kredytowania.
Wraz ze sptatg kolejnych rat kredytu, koszty kredytu (odsetki) bedg naliczane od coraz nizszego
kapitatu pozostajgcego do sptaty. Natomiast koszty faktoringu zostaty wyliczone przy zatozeniu, ze
stopien wykorzystania limitu faktoringowego bedzie przez caty okres na statym poziomie. Przy takim
sposobie poroéwnywania relacje kosztow faktoringu do kosztow kredytu sg w pewnym stopniu
znieksztatcone, co nalezy wzig¢ pod uwage przy interpretacji obliczen zamieszczonych w kolejnych
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tabelkach.

W tabelach przedstawiono koszty przy roznych wartosciach kredytu i réznym stopniu wykorzystania
limitu faktoringowego, co jest konsekwencjg wczesniejszych obliczeh dotyczacych zapotrzebowania na
kapitat obrotowy, z ktérych wynika, ze realizacja zatozonych planéw zwiekszy zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy o mniej niz 200.000zt.

Pierwsze trzy tabelki zawierajg wyliczenia kosztow kredytu oraz kosztow faktoringu przy zatozeniu, ze
cykl naleznosci pozostanie na dotychczasowym poziomie i bedzie wynosit okoto 86 dni. Diugi okres
sptaty naleznosci bedzie obnizat koszty faktoringu.

Kolejne trzy tabelki zawierajg wyliczenia kosztow kredytu oraz kosztéw faktoringu przy zatozeniu, ze
cykl naleznosci ulegnie skréceniu do okoto 60 dni. Skrocenie cyklu naleznosci wptynie na
podwyzszenie kosztow faktoringu.

Poréwnanie kosztéw dla wariantu, w ktéorym kredyt bedzie réwny 200.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caly rok w kwocie 200.000 tj. 100% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 86 dni

Koszty faktoringu

Okres Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) minus koszty kredytu

Rok 1 19 346,35 14 934,41 -4 411,94
Rok 2 8 857,12 14 934,41 6 077,29
Rok 3 6 541,64 14 934,41 8 392,77
Rok 4 4 083,34 14 934,41 10 851,07
Rok 5 1473,42 14 934,41 13 460,99
Razem 40 301,88 74 672,05 34 370,17

Poréwnanie kosztéw dla wariantu, w ktorym kredyt bedzie réwny 150.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caly rok w kwocie 150.000 tj. 75% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 86 dni

(0] ({15 Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) mli(noussztkyoiazl:;o'zr;%l;tu

Rok 1 15778,57 11 800,81 -3 977,76
Rok 2 6 642,84 11 800,81 5 157,96
Rok 3 4 906,23 11 800,81 6 894,58
Rok 4 3 062,51 11 800,81 8 738,30
Rok 5 1105,07 11 800,81 10 695,74
Razem 31 495,21 59 004,04 27 508,82

Poréwnanie kosztéw dla wariantu, w ktéorym kredyt bedzie réwny 100.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caty rok w kwocie 100.000 tj. 50% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 86 dni

Koszty faktoringu

(0] (-1 Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) minus koszty kredytu

Rok 1 10 519,05 8 667,20 -1 851,84
Rok 2 4 428,56 8 667,20 4 238,64
Rok 3 3270,82 8 667,20 5 396,38
Rok 4 2 041,67 8 667,20 6 625,53
Rok 5 736,71 8 667,20 7 930,49
Razem 20 996,81 43 336,02 22 339,22
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Poréwnanie kosztéw dla wariantu, w ktérym kredyt bedzie rowny 200.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caty rok w kwocie 200.000 tj. 100% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 60 dni

Koszty faktoringu

Okres Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) minus koszty kredytu

Rok 1 19 346,35 18 689,55 -656,80
Rok 2 8 857,12 18 689,55 9832,43
Rok 3 6 541,64 18 689,55 12 147,91
Rok 4 4 083,34 18 689,55 14 606,21
Rok 5 1473,42 18 689,55 17 216,13
Razem 40 301,88 93 447,75 53 145,87

Poréwnanie kosztow dla wariantu, w ktérym kredyt bedzie rowny 150.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caly rok w kwocie 150.000 tj. 75% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 60 dni

(0] ({13 Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) mI;(noussZtkyofsazI:tyo;irr;%l;tu

Rok 1 15778,57 14 617,16 -1 161,417
Rok 2 6 642,84 14 617,16 7 974,32

Rok 3 4 906,23 14 617,16 9710,93

Rok 4 3 062,51 14 617,16 11 554,66

Rok 5 1105,07 14 617,16 13512,10

Razem 31 495,21 73 085,81 41 590,60

Poréwnanie kosztéow dla wariantu, w ktorym kredyt bedzie rowny 100.000zt lub alternatywnie limit faktoringowy
bedzie wykorzystywany przez caty rok w kwocie 100.000 tj. 50% przyznanego limitu faktoringu, jednoczesnie
cykl naleznosci wynosi 60 dni

Okres Koszty kredytu (PLN) Koszty faktoringu (PLN) m*i(n°us:tkyofsaz':;°;2%‘;tu

Rok 1 10 519,05 10 544,78 25,73
Rok 2 4 428,56 10 544,78 6 116,21
Rok 3 3 270,82 10 544,78 7 273,96
Rok 4 2 041,67 10 544,78 8 503,10
Rok 5 736,71 10 544,78 9 808,06
Razem 20 996,81 52 723,88 31727,07

Przedstawione wyliczenia potwierdzajg na liczbach wczesniejsze wnioski, ze faktoring bedzie tanszy
przy dtugich terminach ptatnosci faktur, tj. przy dtugich cyklach naleznosci, a wraz ze skracaniem cykli
naleznosci bedzie stawat sie coraz drozszy.
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