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Fast-financing jako element wspierajacy
konkurencyjnos¢ polskich firm,
czyli do czego i komu jest potrzebna cesja wierzytelnosci

Dr Anna Czarczynska
Centrum Zréwnowazonego Rozwoju
Akademia Leona Kozminskiego

Artykut ma na celu przeanalizowanie ekonomicznych efektéw regulacji zakazujacych cesji
wierzytelnosci z perspektywy polskich firm. Globalizacja rynkéw i coraz wiekszy udziat polskich firm
w $wiatowej wymianie handlowej powodujg przenoszenie sie walki konkurencyjnej juz nie tylko na
poziom cenowo - jakosciowo - technologiczny oferowanych produktéw i ustug, ale takze na poziom
konkurowania szybkoscig obrotu srodkami pienieznymi firmy.

Funkcje finanséw przedsiebiorstwa obecnie daleko wykraczajg poza obstuge biezgcych
operacji, stajagc sie filarem rachunkowosci zarzadczej wspierajacej potencjat firmy poprzez
zwiekszanie jej zdolnosci w zakresie ptynnosci finansowej. W globalnej gospodarce szybkich
przeptywdéw model ustugowy typu fast-food, poprzez model produkcyjny typu fast-fashion (w kilka
dni od projektu do produkcji, w kilka dni od fabryki do klienta) dotart do kolejnego szczebla modelu
konkurencji typu fast-financing. W tym kontekscie kazdy brak droznosci, opdznienie, niejasnosé

Polski Zwigzek Faktorow
ul. Solec 81b, lok. A-51, 00-382 Warszawa
www.faktoring.pl, pzf@faktoring.pl



POLSKI
ZWIAZEK
FAKTOROW

regulacyjna czy tez zmiana warunkow finansowania firm na mniej korzystne w poréwnaniu z
modelami finansowania dostepnymi w krajach, z ktérymi sie handluje, powodujg spadek
efektywnos$ci ekonomicznej na poziomie wewnetrznym oraz pogorszenie sie konkurencyjnosci
miedzynarodowej na poziomie zewnetrznym.

Cesja wierzytelnosci

Cesja (przelew) wierzytelnosci to mechanizm prawny, ktéry umozliwia zaréwno zwykte
przeniesienie roszczenh jednej osoby na druga, jak i bardziej ztozone operacje finansowe stuzace
finansowaniu dziatalnosci podmiotéw gospodarczych, takie jak umowy o zabezpieczenie finansowe,
faktoring i sekurytyzacja.

Podstawg cesji wierzytelnosci jest przeniesienie przez wierzyciela na inny podmiot swoich
roszczen wobec dtuznika. Kwestia ta jest przedmiotem ustalen zaréwno na poziomie $wiatowym, jak
i wspdélnotowym w ramach UE, gdyz wraz ze wzrostem wzajemnych powigzan w ramach wspdlnego
rynku, przelew wierzytelnosci czesto obejmuje element transgraniczny, a wiec jego sprawny
przebieg bezposrednio zalezy od obowigzujgcych przepiséw prawa.

Dla efektywnego wykorzystania tego instrumentu kluczowa jest pewnos$¢ przepiséw
majacych zastosowanie w odniesieniu do réznych transakcji gospodarczych. Wieksza stabilnos$¢ i
transparentno$¢ prawa skutkuje wiekszag dostepnoscia kapitatu i kredytéw w transakcjach
miedzynarodowych oraz nizszym kosztem dostepu do kapitatu - co jest szczegdlnie wazne dla
matych i érednich przedsiebiorstw (MSP), natomiast w perspektywie dtugofalowej utfatwia
transgraniczny przeptyw towaréw, ustug i kapitatu.

W przesztosci cesja wierzytelnosci dotyczyta pojedynczych zobowigzan, ktére wierzyciel
przelewat na innego nabywce. W ostatnich latach obserwujemy jednak zmiane trendu w zakresie
wykorzystywania tego instrumentu w kierunku przenoszenia (cesji) wiekszej liczby wierzytelnosci, a
takze do przenoszenia wierzytelnosci zaréwno istniejacych, jak i przysztych.

Z transakgcji takich zaczety powszechnie korzystaé przedsiebiorstwa chcace pozyskac kapitat i
kredyt na finansowanie swojej dziatalnosci gospodarczej (faktoring). Zasadniczego znaczenia nabiera
pewnos$¢ prawa w odniesieniu do regulacji skutecznosci cesji wierzytelnosci wobec osoéb trzecich
oraz pierwszenstwa przenoszonej wierzytelnosci przed innymi réwnolegtymi uprawnieniami,
zwihaszcza w transakcjach kredytowych z udziatem MSP, ktére czesto nie moga otrzymac
finansowania w wymiarze miedzynarodowym lub sg zmuszone akceptowaé niekorzystne warunki
jesli nie sg w stanie zaoferowac zabezpieczenia (czesto w formie roszczen wobec ich dtuznikéw czyli
przewtaszczenia zabezpieczenia).

Po co firmom faktoring
Finanse przedsiebiorstw coraz bardziej stajg sie czescig globalnego tarcucha finansowego, co

wymusza zmiane zarzadzania systemami ptatnosci. Zaréwno po stronie kupujacych, jak i
sprzedajacych w modelu B2B, czesto o przetrwaniu decyduje dostep do szybkich i niedrogich Zzrédet
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finansowania. W tym kontekscie mozliwo$¢ stosowania cesji wierzytelnosci w postaci faktoringu
polegajacego w najprostszej wersji na terminowej odsprzedazy wierzytelnosci staje sie dla wielu firm
(szczegdlnie matych i $rednich, mato zdywersyfikowanych, z niskim poziomem kapitatu wtasnego,
oraz pozbawionych dostepu do szybkiego i taniego finansowania zewnetrznego) szansg na
podniesienie swojej ptynnosci czyli cash flow.

Model finansowania tancucha dostaw w postaci faktoringu staje sie wiec komplementarny w
stosunku do rzeczywistego tancucha dostaw przedsiebiorstwa, wspierajac transparentnosc
dostawcdw i odbiorcéw oraz budujac ich wiarygodno$é finansowa.

Tzw. corporate finance to szerokie pojecie opisujace wszystkie aspekty zwigzane z alokacja
zasobow finansowych przedsiebiorstwa. Dystrybucja zasobéw finansowych firmy powinna by¢
dokonywana w taki sposob, aby wspieraé inicjatywy, tworzenie wartosci i rozwéj organizacji. Dziat
finansowy firmy ma wiele réznych zadan, jak choéby tworzenie budzetu i pozyskiwanie srodkéw w
tym zarzadzanie zadtuzeniem, kapitatem, oszczednosciami i inwestycjami. Jest odpowiedzialny takze
za przygotowanie i audyt sprawozdan finansowych spétki oraz za zarzadzanie przeptywami
pienieznymi, naleznosciami i ptatno$ciami oraz odpowiednie inwestowanie srodkéw.

Kapitat obrotowy, czy to ze sprzedazy, kredytéw czy tez z inwestycji, umozliwia firmom
ptacenie pracownikom, inwestowanie w dostawy i sprzet oraz rozwdj firmy pod wzgledem sprzedazy
i zwiekszania udziatu w rynku. Zarzadzanie finansami odgrywa wiec kluczowa role w zarzadzaniu
przeptywem kapitatu w firmie i poza nia, a takze w planowaniu i finansowaniu strategii firmy.

Wspétczesdnie dziaty odpowiedzialne za corporate finance sa coraz bardziej zaangazowane w
proces powigzania wskaznikdéw finansowych z dziatalno$ciag biznesowa w procesie planowania
strategicznego. Dzisiejsze organizacje (zarowno publiczne, jak i prywatne) znacznie czesciej niz w
przesztosci majg w swoim tancuchu dostaw globalne filie i partneréw miedzynarodowych. Wobec
czego doskonaleniu podlegajag takze metody stosowane przez firmy do lepszego zarzadzania swoimi
zobowiazaniami (AP) i naleznosciami (AR). Naleznosci sa "wynikiem prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej" poprzez otrzymywanie ptatnosci od zadowolonych klientéw w zamian za towary lub
ustugi (Salek, 2007).

Z definicji kazda firma musi zarzadzac¢ wierzytelnosciami, jesli firma sprzedaje towary lub
ustugi. O ile towary nie zostang optacone w momencie zakupu za gotéwke, firma musi zarzadzaé
oczekiwanymi i zalegtymi ptatnosciami od swoich nabywcéw. Co wiecej wiele innowacyjnych firm
zarzadza nie tylko swoimi naleznosciami i ptatnosciami, ale takze integruja te funkcje z istniejgcymi
tancuchami dostaw. Integracja tancuchow dostaw i finansowania jest znana jako finansowanie
tancucha dostaw (Supply Chain Financing). Interesariusze w tancuchach dostaw to kupujacy i
dostawcy; a pozycja tych dwéch grup w systemie wzajemnych powigzan jest w duzej mierze
uzalezniona od dostepu do taniego i tatwo uzyskiwanego kapitatu.

Dla 75% firm z listy Fortune 500 przewazajaca cze$¢ ich aktywow stanowia naleznosci.
Spéiki zarzadzaja wiec wierzytelno$ciami poprzez kontrole kredytowg oraz proces inkasa i ptatnosci
(Salek, 2007). Funkcje strategiczne zwigzane z zarzadzaniem zobowigzaniami i naleznosciami staja
sie coraz wazniejsze dla organizacji globalnych. Prognozowanie przeptywéw pienieznych ma
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kluczowe znaczenie dla organizacji, poniewaz dostep do kapitatu obrotowego (gotéwka w kasie,
kapitat wiasny lub kredyt) jest niezbedny do utrzymania wyptacalnosci przedsiebiorstwa.

Faktoring to proces, w ktérym firmy sprzedajg czes¢ lub cato$¢ swoich naleznosci stronom
trzecim w celu pozyskania gotowki. Zamiast czekac¢ ptatnosé¢ od klientéw, firmy moga poddac
wierzytelno$¢ cesji. Faktoring moze by¢ kosztownym przedsiewzieciem dla firm, ktére wybierajg te
opcje podnoszenia ptynnosci finansowej niejako w sposéb systemowy gdyz stopy oprocentowania
zwykle przekraczajg te, ktére mozna uzyskac¢ w banku. Jednak dla firm i branz majacych trudnosci z
uzyskaniem finansowania bankowego, faktoring jest realng opcja.

Faktoring naleznosci moze by¢ bardziej optacalny niz niektére tradycyjne opcje finansowania,
poniewaz bank nalicza odsetki od catej kwoty linii kredytowej firmy (nawet jesli firma wykorzystuje
tylko jej czesé). Faktoring jest zasadniczo zaliczkg na poczet naleznosci, a odsetki wyptacane s3
wytacznie od wykorzystanego poziomu finansowania. Do pozostatych zalet umowy faktoringowej
mozemy zaliczy¢ (Kroll, 2007; Kozarevic Hodzic 2016):

» zwiekszong ptynnos$¢ w utrzymaniu przeptywu gotowki

« tfatwo$¢ w outsourcingu obstugi naleznosci miedzynarodowych (firma nie musi sama
kontrolowaé ptatnosci miedzynarodowych ani ptaci¢ pracownikom za ich obstuge gdyz to
faktor prowadzi rozliczenia zwigzane z wierzytelnos$ciami)

« faktor przejmuje ryzyko niewyptacalnosci dtuznika

« faktoring to finansowanie oparte na aktywach (,terminowy” wykup)

« firmy faktoringowe czesto $wiadcza tez ustugi kredytowe, windykacyjne i ksiegowe

« finansowanie przyznawanie w oparciu o jakos¢ klientéw firmy a nie samej firmy

« kroétki proces aplikacji, przyznawania, oraz przekazania $Srodkdéw pienieznych

e naleznosci z tytutu zabezpieczen moga by¢ wykorzystane jako zabezpieczenie

« pozostawienie wolnych srodkéw trwatych na rachunku bankowym

« ubezpieczenie od wiekszosci ryzyk transakcyjnych

« linia kredytowa faktoringowa ros$nie proporcjonalnie

« firmy typu start-up sg akceptowalne

« proste i krétkie procedury zmian lub rozszerzenie warunkéw kredytowych.

W istocie kazda firma, ktéra ma w swoich aktywach pakiet naleznosci, moze wykorzystywacé
faktoring jako sposdb na utrzymanie ptynnosci finansowej. Istnieje wiele firm, ktére nie prowadzg
dziatalnosci wystarczajgco dtugo (zywotno$é nowo zaktadanych MSP w Polsce rzadko przekracza
rok a tak usilnie promowana start-upy szczegélnie w sektorze fast-technology z definicji sg ,mtode”),
aby ,zapracowac” na historie kredytowa lub z innego powodu nie mogg korzystac z linii kredytowe;j
w banku, mogg nawet przez kilka lat korzystaé ze wsparcia faktoringu. Zdecydowanie jest to jedno z
narzedzi zarzadzania finansami przedsiebiorstwa, ktére moze by¢ ryzykowne jesli jest stosowane w
sposob nieprzemyslany, jednak coraz wiecej firm z powodzeniem stosuje faktoring nawet jako
strategie dtugoterminowa, a nie tylko jako tymczasowe rozwigzanie do generowania gotéwki.

W ciggu ostatnich dwoéch dekad poprzez proces globalizacji i postep technologiczny w
logistyce dokonata sie niewyobrazalna transformacja rzeczywistego tancucha dostaw, natomiast
konieczne do obstugi tych powigzan rozwigzania finansowe dopiero sie dostosowujg. Firmy
poszukujg tanich dostawcéw i podwykonawcéw, oraz poszerzaja swojg baze klientéw, ale
jednoczesnie zwiekszajg swoja ekspozycje na ryzyko zwigzane z brakiem wiarygodnosci
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kontrahentéw, ryzykiem kursowym, zmianami w sytuacji geopolitycznej, czy tez zréznicowanymi
systemami prawnymi utrudniajgcymi egzekucje naleznosci. Ryzyka te oraz $rodki niezbedne na ich
zabezpieczanie stanowig nawet kilka procent wartosci kontraktéw. Powigzanie tradycyjnego
tancucha dostaw firmy z kluczowymi danymi finansowymi kontrahentéw, staje sie strategicznym
narzedziem dla wielu organizacji pozwalajacym na uzyskanie efektu dzwigni finansowej
poprawiajagcym pozycje wzgledem konkurentéw. taczac informacje o taicuchach dostaw z
finansowymi danymi dotyczacymi ptatnosci i elastycznymi metodami finansowania, firmy moga nie
tylko zoptymalizowad ptatnosci i naleznosci, ale takze podnies¢ ptynnosé na réznych etapach
tancucha dostaw (Enslow, 2007). Kupujacy i sprzedajacy staraja sie zwiekszy¢ efektywnos$é taricucha
dostaw, poprzez uzyskanie lepszego dostepu do kapitatu obrotowego, wdrozenie lepszego
prognozowania przeptywéw pienieznych, oraz obnizenie kosztu kapitatu. Mozliwosé cesji
wierzytelnosci w postaci faktoringu pozwala na lepsze zaspokajanie potrzeb firm w tym zakresie.

Swiatowy rynek faktoringowy

Statystyki FCI (Global Association for the Open Account Receivables Finance Industry)
Global Factoring przedstawiajace corocznie kluczowe dane faktoringowe na catym sSwiecie za rok
2017 wskazuja, ze wolumen branzy faktoringowej wykazuje znaczny wzrost obrotéw. Catkowita
wartos$¢ transakcji faktoringowych szacowana za 2017 r. pokazuje wzrost o 9% na catym sSwiecie,
osiggajac warto$¢ 2,598,298 min EUR. W Chinach odnotowano najbardziej znaczacy przyrost
obrotu, ktéry wedtug Chinskiego Stowarzyszenia Bankowego (CBA) wynosi 405,537 milionéw EUR
co stanowi wzrost o 34%.

Region europejski odnotowat wzrost o 7% i stanowi 65% globalnej wielkosci obrotéow branzy.
Rynek Wielkiej Brytanii, ktéry stanowi 20% europejskiego wolumenu, nadal cierpi z powodu duzej
zmiennosci jego waluty, odnotowujgc spadek wolumenu o 1%, czesciowo wynikajacy z kryzysu
BREXIT. Jednak pozostate "dojrzate" rynki zachodnie, takie jak Francja +8%, Niemcy +7%, Belgia
+11%, Wtochy +9%, Portugalia +10% i Dania +13%, wszystkie wykazuja ciagty trend wzrostowy.
Duze wzrosty odnotowano w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej, w tym w Butgarii +50%,
Czechach +26%, na Wegrzech +58%, w Polsce +12%, w Rosji +21% i w Rumunii 13%. Zredukowany
eksport Turcji zmniejszyt catkowita wartos¢ rynku, spadajac o -1% (statystyki sa czeSciowo zanizone
przez przeliczenie podlegajgcych w ostatnim czasie deprecjacji waluty narodowej Turcji, ktére to
kraje stanowig znaczna cze$¢ europejskiego wolumenu handlowego ale ma niestabilny poziom kursu
walutowego).

Tendencja wzrostowa utrzymuje sie rowniez w pierwszych miesigcach 2018 roku. Warto
podkreslic, ze systematycznie rosnacy udziat rynku polskiego $wiadczy o coraz wiekszym
umiedzynarodowieniu firm polskich i coraz wiekszej potrzebie finansowania faktoringiem.

Ewentualne ,wykluczenie” firm polskich z mozliwosci korzystania z tej formy podnoszenia
ptynnosci aktywéw, na tle silnie rozwijajgcego sie rynku ustug faktoringowych moze znacznie
ostabi¢ pozycje przetargowa polskich podmiotéw w handlu miedzynarodowym, ktoéry w coraz
wiekszym stopniu opiera sie na tej formie zabezpieczenia.
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Polski rynek faktoringowy

Sprzedaz na miedzynarodowym rynku jest wyzwaniem dla wielu polskich firm. Dziatanie
gospodarcze na zréznicowanych rynkach $wiatowych, a nawet handel w ramach wspdlnego rynku
UE, oznacza dla polskich firm prowadzenie transakcji w réznych systemach walutowych, przy
zréznicowanym ustawodawstwie (jedynie na poziomie UE stopniowo postepuje proces harmonizacji
w ramach tworzenia wspdlnego rynku kapitatowego) i w jezykach obcych, wcigz stanowig
przeszkode dla miedzynarodowego handlu (chociaz same transakcje mozemy dzieki nowym
technologiom zawierac na catym Swiecie w ciggu kilku sekund).

Jednym z najwiekszych probleméw w warunkach silnej konkurencji jest presja dokonywania
transakcji z odroczong (czesto o wiele miesiecy) ptatnoscia. Jest to de facto sposéb kredytowania
kupujacych, ktéry moze powodowaé problemy z ptynnoscig finansowg eksporteréow. Pozycja
sprzedajacych pogarsza sie jeszcze bardziej, jesli importerzy opdznig ptatnosci - lub nie zaptacg
wcale z powodu wtasnych probleméw finansowych. Instrument faktoringu pozwala na niwelowanie
tych ryzyk nie tylko na poziomie finansowym ale tez ryzyka dziatania w rdéznych systemach
prawnych czy tez warunkach kulturowo-jezykowych. Faktoring jest atrakcyjng dla eksporterow
alternatywa dla innych form finansowania handlu zastepujgc stopniowo tradycyjng akredytywe.
Popyt na ten rodzaj ustug finansowych, jak zostato pokazane, rosnie nie tylko w uprzemystowionych
czesciach swiata, ale takze w krajach rozwijajacych sie. Polska jako kraj z relatywnie stabym
dostepem do kredytu obrotowego i rosngcym potencjatem handlu miedzynarodowego (bardzo
dynamiczny wzrost PKB z dobrymi prognozami) potrzebuje instrumentéw finansowych ktore
pozwola tg ekspansje zrealizowaé, w tym kontekscie np. zakaz cesji wierzytelnosci stanowi bariere
rozwojowg szczegélnie dla zdywersyfikowanych matych i $rednich podmiotéw.

Rozwdj Faktoringu w Polsce na tle Europy 2011-2017 (w milionach EUR)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 zmiana
1 1
EUROPE | 218540 298680 | 1353742 | 1462510 1556977 | 1592988 1701939 7%
Poland | 17900| 24510 31588 33497 35020 39396 44 300 12%
. https://
Zrodfto: fei.nl

Na chwile obecng polski rynek faktoringowy liczony kwotg sfinansowanych faktur w roku
obrotowym obstuguje ok. 10% polskiego Produktu Krajowego Brutto (nie liczac wartosci
finansowania kredytami bankowymi). Oznacza to, ze instrument ten pozwala na wygenerowania
takiej czesci dochodu wspierajgc proces zarzadzania finansowego firm w sytuacji wystepowania
zatorow ptatniczych oraz matej efektywnosci windykacji na drodze sadowej. Mozliwo$¢ zarzadzania
naleznosciami pozwalajgca na utrzymywanie ptynnosci finansowej jest tym wazniejsza, ze od lipca
2018 r. firmy maja ograniczong mozliwos$é zarzadzania srodkami np. przeznaczonymi na uiszczanie
VAT-u po wdrozeniu systemu split payment, ktéry stopniowo obejmie wszystkich ptatnikdow.
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W obecnym stanie prawnym w Polsce, cesja wierzytelnosci moze odbywaé sie bez
ograniczen, chyba ze sprzeciwiatoby sie to ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci
zobowiagzania. W przypadku zastrzezenia umownego stosowana jest tutaj zasada spotykana w
szeregu krajow, ze stosunki miedzy dtuznikiem a wierzycielem regulowane sg w umowie, co stanowi
kompromis pomiedzy réznymi rozwigzaniami systemowymi zapewniajac swobode stosunkow
gospodarczych. Szczegdlne przypadki ewentualnych naduzyé w stosowaniu tego instrumentu
powinny by¢ rozwigzywane na zasadzie regulacji odrebnych nie za$ na podstawie zasady
horyzontalnej ktora z perspektywy ekonomicznej jest szkodliwa dla gospodarki. System prawny
gwarantujacy co do zasady mozliwos$¢ cesji wierzytelnosci w warunkach gospodarki polskiej pozwala
na:

« na poziomie makro przyspieszenie obrotu pienigdza w gospodarce (tym samym podnoszac
efektywnos$é jego wykorzystania) oraz wzrost liczby cykléw gospodarczych w
przedsiebiorstwie (wiekszy przychod, dochdd, zyski firm), co w skali catej gospodarki oznacza
wieksze PKB oraz dochody budzetowe panstwa

« stworzenie warunkéw do szybszego rozwoju rynku profesjonalnych ustug finansowych
zwigzanych z obrotem wierzytelnosciami (ograniczajagc np. duze sieci handlowe, ktére
stosujac zakaz cesji, oferujg swoim dostawcom wtasne programy finansowania),

« systemowe wzmocnienie asymetrycznej pozycji matych firm w stosunku do duzych klientéw,
narzucajacych ograniczenia w obrocie/cesji wierzytelnosci,

*  tatwiejszg egzekucje wierzytelnosci w gospodarce, ze wzgledu na wyspecjalizowanie firm
sekurytyzacyjnych oraz mozliwos¢ faktoringowania wierzytelnosci co pozwala na
regulowanie wtasnych zobowigzan wobec skarbu panstwa oraz dostawcéw

« ograniczenie skali upadtosci szczegdlnie firm z sektora MSP spowodowanej utratg ptynnosci

« wykorzystanie potencjatu rozwojowego polskich firm szczegdlnie w zakresie
internacjonalizacji (brak gotéwki ogranicza rozwdj firm) oraz wzmocnienie ich pozycji
konkurencyjne;j.

Polska jako kraj post-transformacyjny ciggle ma duzy potencjat rozwojowy, ktéry jest
ograniczany miedzy innymi barierami w rozwoju instrumentéw finansowych miedzy innymi takich
jak opierajacy sie na cesji wierzytelnosci faktoring. Staje sie wazny szczegdlnie w sytuacji rozwoju
kontaktéw handlowych poza UE, gdzie polskie firmy potrzebujg wsparcia finansowego w
zabezpieczaniu swoich intereséw. Przy tak dobrej koniunkturze gospodarczej jakg mamy obecnie nie
wskazane bytoby wtaczanie ,hamowania” w postaci zakazu cesji wierzytelnosci, szczegdlnie ze
polskie firmy maja relatywnie mate zasoby wtasne oraz do$¢ utrudniony dostep do finansowania
mato elastycznym kredytem bankowym. Na poziomie krajowym grozi to spadkiem produkcji i
konsumpcji szczegdlnie w sektorze B2B ktéry to sektor jest tez w duzej mierze odpowiedzialny za
poziom inwestycji wewnetrznych; zas na poziomie miedzynarodowym ogranicza konkurencyjnosé
naszych firm wobec rywalizujgcych podmiotéw zewnetrznych na szerokg skale korzystajgcych z tej
formy ,ubezpieczania” transakcji. Wydaje sie wiec, ze cesja wierzytelnosci w przewazajacej mierze
sprzyja swobodzie obrotu gospodarczego stanowiac doskonate uzupetnienie zestawu regulacji
chronigcych krajowe podmioty gospodarcze oraz stwarzajacych im warunki do innowacyjnego
rozwoju.
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