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TERESA LUCZKA

KREDYT OD DOSTAWCY JAKO ZRODLO
POZABAN KOWEGO FINANSOWANIA
PRZEDSIEBIORSTWA. PROBLEMY OGOLNE

1. ISTOTA KREDYTU OD DOSTAWCY

Kredyt od dostawcy (znany takze jako kredyt kupiecki, kredyt handlo-
wy, kredyt towarowy) stanowi forme krdtkoterminowego pozabankowego
finansowania przedsiebiorstwa”. Jest on rozpowszechniong pod wzgledem
czestotliwosci i zakresu formg obcego finansowania podmiotéw gospodar-
czych".

W odroznieniu od kredytu bankowego kredyt od dostawcy nie polega
na postawieniu do dyspozycji odbiorcy $srodkéw ptatniczych, lecz na wspél-
nie uzgodnionym czasowym odroczeniu ptatnosci za dostarczone towary lub
ustugi. Jest zatem kredytem towarowym i wyraza sie w przyznaniu odbior-
cy warunkowego prawa do dysponowania dobrem dostawcy. Istotng cecha
kredytu od dostawcy jest jego Sciste powigzanie ze zbytem towarow lub
ustug dostawcy. Sptata kredytu przez odbiorce nastepuje z przychodu
otrzymanego ze sprzedazy kredytowanych towardéw.

W definicjach kredytu od dostawcy akcentowane sg rézne elementy.
Najczesciej podkreslany jest odroczony termin ptatnosci za dostawe towa-
row lub ustug . W niektérych definicjach szczegélny nacisk kiadzie sie na
rodzaj podmiotu kredytujgcego4 lub zwraca uwage na fakt, iz z punktu
widzenia kredytodawcy kredyt od dostawcy jest odroczona naleznoscig za

1 W pewnych wypadkach kredyt od dostawcy jest kredytem $rednioterminowym i taczy sie z czesciowg
regulacjg naleznosci wobec dostawcy lub kredytem diugoterminowym (w handlu zagranicznym), zob. O. Hahn,
Finanzwirtschaft, Minchen 1975, s. 278 - 279.

Gospodarcze znaczenie kredytu od dostawcy w ogoéle jest duze, ale zréznicowane w zaleznoéci od branzy
gospodarki. W niektérych branzach moze on zajmowac pierwsze miejsce jeszcze przed kredytami bankowami,
a w wypadku eksportu zalicza sie on do istotnych sktadnikéw oferty handlowej”, J. Hoffmann, Verhaltenspflich-
ten der Banken und Kreditversicherungsunternehmen. Zur Situation des Kaufpreisschuldners beim Lieferan-
tenkredit, Heidelberg 1990, s. 16. Autor podaje, ze kredyt od dostawcy stanowit w gospodarce niemieckiej prze-
cietnie 11,4% obrotu w 1977 r. (warto$¢ najnizsza) i 12,2% obrotu w latach 1981 - 1983 (warto$¢ najwyzsza).
W niektérych branzach znacznie przekraczat poziom przecigtny (m.in. handel bizuterig 28,1%, handel wyposaze-
niem biurowym 29%, handel wyrobami metalowymi 44,55, handel materiatami sanitarnymi, budowlanymi i pa-
liwami 81,5%, handel samochodami 71,3%, tamze, s. 32 - 33.

3Por. m.in. Stownik Ekonomiki i Organizacji Przedsiebiorstwa, red. S. Biczynski, B. Miedzinski, Warszawa
1991, s. 76; Leksykon Rachunkowosci, red. E. Nowak, Warszawa 1966, s. 101; Stownik Terminéw Ekonomicz-
no-Prawnych, red. . Gesicki, M. Gesicki, £6dZ 1996, s. 115 - 116; D. Wedzki, Dob6r narzedzi polityki kredytu
handlowego, “Rachunkowos$¢”, 1996, 11; J. Kukietka, Ubezpieczenie kredytu kupieckiego, “Przeglad Podatkowy

4 Np. D. C. Ewert okre$la go jako “prywatng niefinansowg instytucje”, por. D. C. Ewert, Trade-Credit
Management: Selection o fAccounts Receivable Using a Statistical Model, “The Journal of Finance”, 1968,4. Vol. XIII;
a takze R. E. Marcum, E. O. Boshell, Jr., Financing the Small and Medium-Size Business, “Management Re-
wiev”, 1963, 1; H. Cywinski, Pieniadz. Przeglad Encyklopedyczny, Warszawa 1992, s. 106
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dostawe towardw i ustug, ktorg reguluje odbiorca, natomiast z punktu
widzenia kredytobiorcy jest zobowigzaniem5. Wedtug niektérych ekonomi-
stow kredyt od dostawcy moze by¢é rozumiany w szerszym i wezszym
znaczeniu

Duza czestotliwos¢ i szeroki zakres stosowania kredytu od dostawcy
wynika z jego cech, ktore odr6zniajg go od innych form obcego finansowa-
nia i instrumentéw ekonomicznych. Z punktu widzenia dostawcy jest on
istotnym instrumentem polityki zbytu produktow i ustug oraz integralnym
sktadnikiem jego oferty rynkowej. Bez kredytu towarowego zbyt produktow
i ustug zostatby ograniczony tylko do kregu odbiorcéw o wyzszej zdolnosci
ptatniczej.’

W badaniach nad kredytem od dostawcy konieczne jest odrdznienie
gotéwkowej ptatnosci za dostarczone towary i ustugi od typowego kredytu
towarowego, ktdry jest oprocentowany przez dostawce. W praktyce gospo-
darczej przez gotéwkowg zaptate za dostawe towarow (tzw. skonto) rozumie
sie zaptate w ciggu Kkilku pierwszych dni od dostawy Ta prolongata zaptaty
nie jest obarczona przez dostawce oprocentowaniem i niekiedy bywa okre-
Slana tez jako nieoprocentowany kredyt od dostawcy . Po uplywie tego
okresu nastepuje finansowanie dostawy za pomocg oprocentowanego Kre-
dytu od dostawcy8. Rozréznienie obydwu kategorii jest konieczne dla
uchwycenia ekonomicznej istoty kredytu towarowego w waskim znaczeniu
(tj. oprocentowanego). Kryterium rozroznienia jest fakt oprocentowania lub
nieoprocentowania prolongaty zaptaty za dostawe. Wiekszos$¢ ofert sprze-
dazy pozostawia odbiorcy wyb6r pomiedzy dwoma mozliwosciami zaptaty,
gotowkowa (skonto) albo oprocentowana kredytowg . “Typowy oprocento-
wany kredyt od dostawcy uchodzi za najdrozszg forme obcego finansowa-

= ,10

W ofercie dostawy odbiorca otrzymuje m. in. warunki ptatnosci, wsréd

ktérych zawarta jest na ogot mozliwos¢ zaptaty naleznosci za dostawe

5 K.-H. Berger, Lieferantenkred.it, w: HandwSrtetbuch der Wirtschaft, red. H. Biischgen, s. 1270. Zob.
takze Mata Encyklopedia Ekonomiczna, Warszawa, 1974, s. 407.

6 W. Meyerhofer, Der Lieferantenkredit ais Kostenfaktor im westdeutschen Grosshandel, IFO, Minchen
1965, s. 4 - 5.

7 0. Hahn. Finanzwirtschaft, op. cit., s. 279.

8Na przyktad w Niemczech termin zaptaty za dostawe (skonto) wynosi okoto 10 dni, natomiast po uptywie
tego terminu odroczenie ptatnosci wigze sie z zaciggnigciem oprocentowanego kredytu towarowego przez odbior-
ce, zob. np. J. Suchting, Finanzmamagement. Theorie und Politik der Unternchmensfmanzuirung, B.l, Wiesba-
den 1978; w Polsce okres ten wynosi na ogét 21 dni.

9 Z teoretycznego punktu widzenia - zdaniem O. Hahna - réznica w cenie sprzedazy gotdwkowej i cenie
sprzedazy kredytowanej moze by¢ wyrazona w dwojaki sposéb. Po pierwsze, mozna wyjsc od ceny sprzedazy
gotéwkowej i nastepnie doliczy¢ do niej narzut na kredyt, otrzymujac w konsekwencji cene sprzedazy kredytowa-
nej. Po drugie, mozna wyj$¢ od ceny w sprzedazy kredytowanej i nastgpnie odjgé rabat za zaptate gotowkowa
uzyskujac ceng sprzedazy gotéwkowej. W praktyce gospodarczej przyjeta sie druga metoda, tj.podstawg rachun-
ku jest cena w sprzedazy kredytowanej, od ktérej dostawca odlicza rabat w wypadku, gdy odbiorca zdecyduje sie
uisci¢ naleznoé¢ za dostawe w krétszym terminie. Ta réznica, ktéra wyraza rabat, okreélana jest jako skonto.
Abstrahujac od préb teoretycznego uzasadnienia réznic migdzy dwoma metodami trzeba podkresli¢, ze rachun-
kowa wielko$¢ tej réznicy jest taka sama dla danego produktu, dla danego dostawcy i danego czasu - mezaleznie
od tego, jaka technikg ujmowana jest cena w ofercie dostawy. Réznica miedzy dwoma cenamijest ekonomicznym
ekwiwalentem dostawcy dla odbiorcy za przyspieszong zaptate naleznosci za dostawe (sprzedaz gotowkowa) lub
cena, jaka ptaci odbiorca za skorzystanie z kredytu od dostawcy. “Przy tym jest rzeczg obojetng, czy sprzedawca
w swojej kalkulacji ten mozliwy rabat cenowy poprzez wcze$niejszy narzut na ceng juz uwzglednit - jak to sie
dzieje w praktyce - czy nie”. Zob. O Hahn, Der Skonto in der Wirtschaftspraxis, Frankfurt am Mam 1962, s. 9 -10.

100 Hahn, Finanzwirtschaft, op. cit.
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w terminie przewidzianym dla zaptaty gotéwkowej (skonta) lub w terminie
przewidzianym dla kredytu handlowego. Wybér terminu ptatnosci zalezy
od strategii przyjetej przez odbiorce. Oferta dostawcy nie zawiera nato-
miast propozycji zaptaty gotéwkowej wtedy, gdy dostawca dazy do tego,
aby skioni¢ odbiorce do korzystania z kredytu handlowego. Z punktu wi-
dzenia dostawcy skonto jest mieszankag nieponiesionych naktadéw na ko-
szty oprocentowania kapitatu przeznaczonego na kredyt handlowy, oraz
rezygnacjg z czesci zysku w celu podtrzymania wielkosci zbytu wiasnych
produktéw.'

0] mozliwych granicach ksztattowania wysokosci skonta decydujg -
obok zwyczajow w danej branzy gospodarczej - nastepujgce czynniki:

— tatwos¢ psucia sie towaru, ktdéra skiania dostawce do przyspieszenia ob-
rotu i maksymalnego skrocenia terminu magazynowania danego towa-
ru,

— rynkowa praktyka wielkich organizacji handlu detalicznego, ktére nale-
gaja na stosunkowo liberalne warunki ptatnosci za dostawy towarow,

— wystepujgca w branzach o silnej konkurencji tendencja do stosunkowo
dtugich termindéw ptatnosci kredytu od dostawcy i - jako alternatywa -
do wysokiej stopy skonta w wypadku ptatnosci gotowkowejll
Z kolei wedtug Credit Research Foundation réznice w warunkach ptat-

nosci za dostawy zwigzane sg nastepujagcymi czynnikami:

— marketingowymi i zwigzanymi z obrotem towarowym po stronie nabyw-
cy,

— konkurencji po stronie nabywcy i dostawcy.

Przez pierwsza grupe czynnikéw rozumie sie tatwo$¢ psucia sie towa-
row, sezonowos$¢ popytu, koszty produktéw, stopien przetworzenia produ-
ktéw, rynkowe powodzenie produktéw u konsumentéw. Druga natomiast
obejmuje intensywnos$¢ konkurencji, cechy lokalnego m ku zbytu, rodzaj
nabywcy, rozmiary sprzedazy, rozpietos¢ wahan zyskul .

Zmiany w warunkach sprzedazy gotéwkowej, zawarte w ofercie towaro-
wej dostawcy, znajdujg odzwierciedlenie w warunkach sprzedazy na kredyt.
Ta wspotzaleznos¢ warunkdéw sprzedazy gotéwkowej i sprzedazy kredyto-
wanej ma duze znaczenie dla jakosciowej strony oferty towarowej. “Podnie-
sienie stopy skonta oddziatywuje na przykitad na tych odbiorcow
kupujacych kredyt, ktdrzy nie moga sobie pozwoli¢ na rabat gotéwkowy,
jako podrozenie pobranego kredytu handlowego. Relatywne podrozenie kre-
dytu handlowego dla odbiorcow kupujacych na kredyt, ktérzy nie sg w sta-
nie ptaci¢ w terminie przewidzianym dla sprzedazy gotowkowej, moze
prowadzi¢ do tego, ze marginalne grupy odbiorcow (o ztej kondycji finanso-
wej - dop. T.k.) sg wytgczane (z dostepu do kredytu handlowego - dop.
T.£.) lub rezygnuja i przez to poprawia sie jakosciowy poziom diuznikdéw
dostawcy. Na odwr6t, spadek lub eliminacja skonta (z oferty dostawcy —
dop. T.L.) powoduje pogorszenie jakosci istniejgcych i przysztych kredytow
handlowych. Wydtuzenie terminéw ptatnosci kredytu handlowego moze oz-

1 Zob. m.in. D. Wedzki, Dobér..., op. cit., M .H. Seiden, Quality of Trade Credit, National Bureau of
Economic Research, Occasional Paper, New York, 1964, 87, s. 1.
12 Por. Credit Research Foundation, Credit Management Handbook, s. 526.



146 Teresa tuczka

nacza¢ spadek jego standardu, poniewaz przedsiebiorstwa o zlej kondycji

finansowej w wiekszej mierze skazane sa na bardziej tolerancyjne uksztat-

towanie termindéw ptatnosci. W takim wypadku wsparcie zbytu towaréw

w tendencji uprawiane jest kosztem jakosci kredytu handlowego. Formalne

wydtuzenie ptatnosci kredytu handlowego wyraza sie w zmianie stosunku

wierzytelnosci do obrotu, w terminie powrotu do dostawcy kapitatu wytozo-
nego na kredyt lub w rotacji”’13.

Dla okres$lenia istotnych rdéznic pomiedzy praktykowanag w gospodarce
polskiej formutg kredytu od dostawcy i stosowanymi w rozwinietej gospo-
darce zachodniej rozwigzaniami w tej dziedzinie nalezy zwr6ci¢ uwage, ze
oferta dostawcy zawiera przewaznie wyraznie sformutowane warunki ptat-
nosci za dostawe towarow i ustug oraz warunki ptatnosci Dostawca moze
wymagaé¢ od klienta niezwiocznej zaptaty netto lub alternatywnie wyzna-
cza¢ pOzniejszy termin zaptaty w okreslonej kombinacji, ze stawka dziennego
oprocentowania prolongowanej kwoty naleznosci w przeliczeniu na kazdy
dzien zwiloki. Zwioka w naleznosci regulacji z tytulu dostaw towarow
i ustug oznacza bowiem z punktu widzenia dostawcy zamrozenie jego kapi-
tatu na okreslony okres, co pocigga za soba koniecznos$¢ jego wycofania
z obiegu i wydtuzenie okresu cyrkulacji. Zwiekszenie okresu zamrozenia
kapitatu (zwigzanie kapitatu) dostawcy wywiera wptyw na rentownosc¢ ka-
pitatowa dostawcy.

W konsekwencji oferta dostawcy daje odbiorcy nastepujgce mozliwosci
wyboru w dziedzinie ptatnosci za dostarczone towary i ustugi: szybka
regulacje zaptaty w potgczeniu ze zmniejszeniem kwoty naleznosci albo
odroczony termin ptatnosci w potaczeniu z zaptatg petnej kwoty naleznosci
za dostawe.

Pierwszy wariant regulacji zaptaty jest okresSlany jako skonto i poda-
wany w ofercie dostawcy w stawce procentowej z zaznaczeniem ilosci dni
po dostawie, w ciggu ktdérych traktuje sie regulacje zaptaty jako szybka.
Klient otrzymuje w ten sposéb trzy mozliwosci wyboru strategii regulacji
zobowigzan wobec dostawcy:

1) wykorzystanie oferty skonto, tj. zaptaty za towar w okresie, ktéry do-
stawca traktuje jako regulacje szybka i finansowo preferowang obnize-
niem kwoty naleznosci (najczesciej stawka wynosi 2% kwoty rachunku
za kazdy dzien zaptaty w tym terminie),

2) wykorzystanie odroczonego terminu ptatnosci w potgczeniu z zaptatg pet-
nej sumy zobowigzan wobec dostawcy,

3) uzyskanie kredytu od dostawcy ponad okres ptatnosci petnej sumy zobo-
wigzan (termin ptatnosci wynosi najczesciej 30 dni).

Z punktu widzenia dostawcy skonto jest zatem formalnym opustem ceno-
wym, wyrazonym w procencie ceny sprzedazy w celu sklonienia odbiorcy do
szybkiej regulacji zobowigzann wobec dostawcy. Obok tego istotng role odgry-
wajg motywy zwigzane z polityka zbytu wiasnych produktéw i ustug. Z finan-
sowego punktu widzenia skonto jest dla dostawcy rezygnacja z czesci zyskéw
i nakladéw, ktére wymaga finansowania odroczonych ptatnosci.

13 K. Engelen, Der Handels- und Lieferantenkredit in den USA, Berlin 1969, s. 90.
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2. KREDYT OD DOSTAWCY JAKO ALTERNATYWA
KROTKOTERMINOWEGO KREDYTU BANKOWEGO

Kredyt od dostawcy stanowi ze wzgledu na swoje cechy najbardziej
rozpowszechniong w gospodarce narodowej i pozgdang przez przedsiebior-
stwo (tj. kredytodawce) alternatywe krétkoterminowego kredytu bankowegol4.
Najogdlniejsza réznica miedzy kredytem handlowym i kredytem bankowym
wynika ze statusu ekonomicznego obydwu kredytodawcow - przedsiebiorcy,
dostawcy i banku - i ekonomicznej roli aktywnosci kredytowej w ich
strategii gospodarczej jako podmiotéw ekonomicznych. Przedsiebiorstwo-do-
stawca, najczesciej producent lub hurtownik, w przeciwienistwie do banku nie
jest instytucjg finansowg. Kredyt dla banku jako instytucji finansowej jest
produktem i podstawowym Zzrodtem dochodéw z dziatalnosci ekonomicznej.
Swiadczenie ustug kredytowych jest dla niego zasadniczym celem gospo-
darczym, dla realizacji ktérego administruje on obcym kapitatem - powie-
rzonymi mu wktadami bankowymi klientéw. Administrowanie obcym
kapitatem okresla nie tylko zaufanie wiascicieli wkiaddéw wobec banku, ale
takze rentownos$¢ banku jako przedsiebiorstwa. Pozyskiwanie przez bank
wkiadow od klientéw i Swiadczenie ustug kredytowych sg poddane ostrym
regulacjom prawnym i wymaganiom rynkoéw finansowych. “Aktywa banku
i udzielony na ich podstawie kredyt, musi by¢ takiej jakosci, iz gwarantuje
bankowi spetnienie swojej funkcji i zapewni wyptacalnosé¢ banku w kazdej
chwili” 5, co wymaga surowej weryfikacji wiarygodnosci kredytowej klien-
tow banku w celu eliminacji wysokiego ryzyka finansowego.

Kredyt handlowy jest instrumentem dostawcy uzywanym do skionienia
odbiorcy, aby podjat decyzje o zakupie jego towardéw lub ustug. Jest zatem
istotnym warunkiem zbytu towaréw dostawcy i instrumentem maksymali-
zacji wolumenu sprzedazy - tj. zasadniczego celu jego dziatalnosci gospo-
darczej. Z tych r6znic w statusie ekonomicznym banku jako instytucji
finansowej i dostawcy jako instytucji niefinansowej, wynikajg okreslone
roznice w cechach ekonomicznych kredytu bankowego i kredytu od dostawcy
(cena kredytu, gwarancje sptaty kredytu, wiarygodno$¢ kredytowa, metody
kontroli stanu ekonomicznego klienta itd.). Dostawca ocenia konieczno$¢
i zakres kredytowania odbiorcy, oraz warunki dostawy towaru i ptatnosci
za dostawe z punktu widzenia sytuacji na rynku zbytu i swojej pozycji
rynkowej. Jego pozycja na rynku zdeterminowana jest poprzez liczbe kon-
kurentow i intensywnosé konkurencji, prowadzonej za pomocg ceny i jako-
éci produktéw, ale takze warunkdéw ptatnosci za dostawe towardw i ustug.
W zwigzku z tym kredyt handlowy i oferta ptatnosci sg nie tylko przed-
miotem wyboru przez dostawce, ale takze posunieciem wymuszonym przez

14Jak juz wspomniano, niektére rodzaje kredytu od dostawcy sg kredytem $rednioterminowym, zwlaszcza
w handlu zagranicznym. Réwniez producenci maszyn rolniczych udzielajg odbiorcom kredytu handlowego
$rednioterminowego, gdyz maszyny te sprzedawane sg na przelomie zimy i wiosny, podczas gdy warunki
sprzedazy przewidujg zaptate po zakonczeniu zbioréw, zob. H. Jonas, Grenzen der Kreditfinanzierung, Wies-
baden 1966, s. 47. Szczegélna forma kredytu od dostawcy nie stanowi jednak zasadniczego przedmiotu ni-
niejszej analizy, ktéra koncentruje sie na najbardziej rozpowszechnionym rodzaju kredytu od dostawcy, tj.
kredycie krétkoterminowym w obrocie wewnetrznym danej gospodarki narodowej.

15D. S. Thompson, Changes in Quality of Credit, ‘The Journal of Finance”, 1956, Vol. XI, s. 301.
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konkurencje na rynku zbytu. Z tych powoddw na rynku nabywcy panuje
ogélna tatwos¢ uzyskania kredytu handlowego i wynegocjowania bardziej
korzystnych warunkoéw ptatnosci za dostawy, podczas gdy na rynku odbior-
cy panuje ogolna rezerwa w udzielaniu kredytu handlowego i tendencja do
zaostrzania warunkow ptatnosci za dostawe towaréw i ustug (krotsze terminy
ptatnosci, brak tolerancji wobec przekroczenia termindéw ptatnosci itd.).

Analiza poréwnawcza obydwu Zrodet kapitatu obcego powinna okreslié,
jaka jest dostepno$¢ kredytu handlowego - w poréwnaniu z kredytem
bankowym — dla przedsiebiorstwa, a zwiaszcza dla matego i $redniego
przedsiebiorstwa prywatnego. Dostepno$¢ kredytu dla tej kategorii przed-
siebiorstwa wyznaczona jest przez dwa czynniki, a mianowicie przez cene
kredytu i przez wymagania kredytodawcy w dziedzinie wiarygodnosci kre-
dytowej jako wstepnego formalnego warunku kredytowania (stopien praw-
dopodobienstwa, iz udzielony kredyt zostanie zwrécony kredytodawcy
w uzgodnionym terminie wraz z oprocentowaniem). Jak juz wspomniano,
rynek matego kredytu bankowego —w odréznieniu od rynku duzego kredy-
tu bankowego - jest niedoskonatym rynkiem finansowym, tzn. cena kredy-
tu nie jest jedynym czynnikiem réwnowazenia popytu na kredyt ze strony
matego i Sredniego przedsiebiorstwa prywatnego, z bankowg podazg kredy-
téw dla kredytobiorcy tej wielkoSci.

Drugim istotnym czynnikiem popytu i podazy matego kredytu bankowego
jest odpowiednia wiarygodnos$¢ kredytowa matego i Sredniego przedsiebior-
stwa prywatnego jako kredytobiorcy Oznacza to, ze przedsiebiorstwo tej
wielkosci moze by¢ gotowe do zaptacenia odpowiednio wysokiej ceny za
kredyt bankowy, lecz mimo to bank odméwi kredytowania z uwagi na
niska lub niedostateczna wiarygodnos¢ kredytowag

Wymagania dostawcy (kredytodawcy) w dziedzinie wiarygodnosci kre-
dytowej odbiorcy jego towaru sg zdecydowanie mniejsze, niz wymagania
banku wobec kredytobiorcéw tej kategorii: z uwagi na wtdrny charakter
kredytu handlowego wobec sprzedazy dostawca jest gotéw tak dalece fi-
nansowa¢ odbiorce, jak diugo odbiorca przyczynia sie do wzrostu jego
obrotéw i jest gotow kupowaé jego towary. Jak zauwaza M. H. Seiden,
“Pytanie o ryzyko finansowe jest dla instytucji niefinansowych pytaniem
wtdrnym w stosunku do ich celu podstawowego, ktorym jest sprzedaz débr
i ustug”17. Jednak w zwigzku z istnieniem okreslonego ryzyka finansowego
dostawca musi umiejetnie rozwigzywac konflikt, ktéry istnieje pomiedzy
agresywna polityka sprzedazy towardw i ustug, a podstawowymi wymaga-
niami polityki kredytowej, zgodnie z ktérymi dla zachowania réwnowagi
finansowej przedsiebiorstwa dostawca musi otrzymywac¢ od swoich odbior-
cow uzgodnione naleznosci z tytutu dostaw towarow i ustug

Dostawca dokonuje na og6t dwukrotnie oceny zdolnosci ptatniczej od-
biorcy swoich towaréw i ustug. Przedmiotem oceny dostawcy jest w grun-

m 16 W stosunku do takiej grupy kredytobiorcéw bank rezygnuje z mozliwosci podniesienia premii od ryzyka
. i odmawia generalnie kredytowania, a grupa przedsiebiorstw o wysokim ryzyku kredytowania wypada z rynku
matego kredytu bankowego. Por. m.in. prace J. Stiglitza.
17M. H. Seiden, Quality..., op. cit., s. L
18Tamze.
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eie rzeczy - tak jak w wypadku kredytu bankowego - jako$¢ kredytu
handlowego przed udzieleniem kredytu handlowego (ocena ex ante) i po
uptywie terminu jego zwrotu (ocena ex post). Oceny ex ante - oceny
perspektywicznej - dokonuje sie w oparciu o bilans przedsiebiorstwa i inne
dane ekonomiczne o stanie przedsiebiorstwa. Mozna w ten sposob ocenic
prawdopodobienstwo zaptaty naleznosci za dostawy towaréw i ustug. Nato-
miast oceny ex post - oceny retrospektywne - przeprowadza sie po uptywie
terminu spiaty kredytu handlowego, kiedy mozna ocenié¢ stopiern wykona-
nia przez odbiorce uzgodnionych warunkoéw finansowych dostawy towardéw

i ustug.

Instytucje niefinansowe wykazujg do pewnego stopnia niewrazliwosé
na ryzyko kredytowania klientéw i jego wskazniki bilansowe. W odréznie-
niu od bankéw i innych instytucji finansowych dostawcy nie majg na og6t
zwyczaju domagac¢ sie od swoich kredytobiorcéw (odbiorcéw towaréw) pre-
mii od ryzyka finansowanial9. W wypadkiu odbiorcy o wysokim ryzyku
finansowania, dostawca podejmuje na og6t decyzje o zaniechaniu sprzedazy
w og6le lub sprzedazy pod warunkiem ptatnosci gotéwkowej. Dostawca
z reguty nie rdznicuje natomiast stopy oprocentowania kredytu handlowe-
go jako wyrazu zr6znicowanej kondycji finansowej i zréznicowania katego-
rii kKredytobiorcy20. Zréznicowanie oprocentowania kredytu handlowego nie
ma zadnego znaczenia - w przeciwienstwie do kredytu bankowego - jako
wyraz zmian w strukturze ryzyka kredytobiorcdw. Polityke instytucji niefi-
nansowych w dziedzinie ryzyka finansowego charakteryzuje stosunkowo
wysoki poziom ryzyka w strukturze dtuznikéw i w tendecji wysoka niewra-
zliwos¢ dawcy kredytu handlowego na ryzyko utraty kredytu.

Prognozowanie prawdopodobienstwa terminowego zwrotu przez odbior-
ce kredytu handlowego wraz z oprocentowaniem ma odmienne podstawy
niz podobne prawdopodobienstwo zwrotu kredytu bankowego. Termin spta-
ty kredytu handlowego wyznaczony jest generalnie przez dwa czynniki:

1) odbiorca sptaca dostawcy kredyt handlowy z przychodu uzyskanego ze
sprzedazy kredytowanych przez dostawce towardéw; do momentu sprze-
dazy dostawca zachowuje przedtuzone prawo wiasnosci towardw, ktére
znajdujg sie u odbiorcy, jako najczestsza lub jedyng gwarancje udzielo-
nego kredytu handlowego. H. H. Jonas zauwaza w zwigzku z tym, ze
przedtuzone prawo wiasnosci towarow ma zazwyczaj tylko wtedy sens,
gdy “mozna zagwarantowac, ze przychod z ich sprzedazy da sie oddzieli¢
od innych przychodéw klienta”21,

2) termin platnosci kredytu handlowego wyznaczony jest w konsekwencji
przez przecietny - typowy dla danej branzy gospodarki - okres rotacji
towarow, tj. okres od ich zakupu i wprowadzenia odbiorcy do chwili ich
sprzedazy.

Wedtug A. F. Chapina “podstawowg cechg kredytu handlowego (...) jest
to, ze okres kredytowania nie powinien przekracza¢ zainteresowania od-

19 Por. K. Engelen, Der Handels-..., op. cit.
20 Tamze.
21 H. H. Jonas, Grenzen..., op. cit., s. 47.
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biorcy towarem, ktéry jest przedmiotem kredytowania przez dostawce, to
znaczy kredyt nie powinien przezy¢ transakcji”22. Warunki kredytowania
odbiorcy przez dostawce sg zatem zdeterminowane przez stosunki ekono-
miczne na rynku towarow i ustug, a nie —jak w wypadku kredytu banko-
wego —przez stosunki ekonomiczne na rynkach finansowych. W zwigzku
z tym klasyczne bankowe kryteria oceny prawdopodobieristwa terminowe-
go zwrotu kredytu wraz z oprocentowaniem okazujg sie nieadekwatnym
uktadem odniesienia dla kredytu handlowego, poniewaz “wysokos¢ popra-
wek wartosci (w bilansie przedsiebiorstwa —dop. T.L.) o ile zostaly wyka-
zane oraz istniejgce wskutek tego rezerwy finansowe dajg z reguly
niewiele informacji o jakosci istniejgcych i przysztych kredytéow handlo-
wych”23.

Ze wzgledu na okreslong niewrazliwo$s¢ na ryzyko finansowe, ktoérej
zrodtem jest wtorny charakter kredytu handlowego wobec sprzedazy towa-
row i ustug, dostawca wykazuje bardziej liberalny stosunek do - typowych
dla badania wiarygodnosci kredytowej przez bank —danych analitycznych,
ktére zawarte sg w bilansie odbiorcy towardw i ustug. W znacznie szer-
szym zakresie niz bank akceptuje bowiem jego wskazniki niedostatecznej
struktury kapitatowej (np. stopien zadtuzenia przedsiebiorstwa) i wskutek
tego grupy przedsiebiorstw, ktore utracity wiarygodnos¢ kredytowag banku
moga korzysta¢ z kredytu handlowego. Dostawca nie korzysta z takich
instrumentéw bankowych, jak podniesienie premii od ryzyka lub zadanie
dodatkowych i mocniejszych rzeczowych gwarancji sptaty kredytu, do kté-
rych siega bank dla minimalizacji ryzyka kredytowania przedsiebiorstw
0 niedostatecznej wiarygodnosci kredytowe;j.

W tych warunkach jakos¢ kredytu w ocenie ex ante wyznaczajg -
z jednej strony - standardy dawcy kredytu handlowego (dostawcy) i -
z drugiej strony - zdolno$¢ kredytobiorcy do krétkoterminowego wypetnie-
nia tych standardéw. Wyrazem standardéw dawcy kredytu handlowego sg
warunki ptatnosci za dostawe towar6w i ustug wyrazone w ofercie dostaw-
cy. Natomiast wyrazem zdolnosci kredytobiorcy do spetnienia standardéw
dostawcy sg zmiany w kondycji ekonomicznej odbiorcy i klasyfikacja”za-
ciagnietych kredytéw handlowych wedtug typowych czynnikéw ryzyka

Ocena kredytu ex post opiera sie na doswiadczeniu dostawcy i na
historycznych charakterystykach statystycznych. Na ich podstawie dostaw-
ca ocenia, w jakim stopniu speinione zostaty przez kredytobiorce warunki
umowy kredytowej, tzn. w jakim stopniu zrealizowane zostato prawdopodo-
bienstwo terminowego zwrotu kredytu handlowego wraz z oprocentowa-
niem lub - w negatywnym ujeciu - ryzyko utraty kredytu handlowego.
O ile ocena kredytu handlowego ex ante obejmuje kredyty trwajgce lub
kredyty przyszte (co do ktérych dostawca moze tylko prognozowaé pra-
wdopodobienstwo), to ocena ex post obejmuje kredyty handlowe juz zakon-
czone (co do ktoérych dostawca moze stwierdzi¢, w jakim stopniu

2 A. F. Chapin, Credit and Collection Principles and Practice, New York-London, 1947, s. 114, za K. En-
gelen, Der Handels- op. cit.

23 K. Engelen, Der Handels op. cit., s. 87 - 88.

24 Tamze, s. 88, a takze D. Wedzki, Doboér..., op. cit.
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prawdopodobieristwo wykonania umowy kredytowej zostato rzeczywiscie

zrealizowane. Warunkiem oceny ex post jest zatem uptyw terminu ptatno-

sci kredytu handlowego, ktory otwiera mozliwos¢ odpowiedzi na pytanie,
czy odbiorca towarow i ustug spiacit zaciagniety kredyt handlowy, czy tez
zaniechat sptacania, narazajgc dostawce na straty.

Ocena kredytu od dostawcy ex post odbywa sie na dwu ptaszczyznach:
poziomu jakosciowego jego wierzycieli i jakosci kredytu handlowego oraz
jego zmian w branzy lub catej gospodarce narodowej. Opiera sie na szeregu
wskaznikach statystycznych, ktore informuja o wielkosci strat kredytu
handlowego. Do podstawowych wskaznikdéw w tej dziedzinie naleza:

1) wolumen utraconych kredytéw handlowych i ich procentowy udziat w ogol-
nych nalezno$ciach dostawcy,

2) liczba zbankrutowanych przedsiebiorstw (w skali branzy lub gospodarki
narodowej w przeliczeniu na 10 tys. przedsiebiorstw),

3) wolumen kredytéw handlowych, ktére staty sie przyczyng upadku przed-
siebiorstw,

4) przecietny wolumen niesptaconych kredytéw handlowych,

5) przekroczenia termindéw ptatnosci kredytu handlowego przez odbiorcéw,
szczegodlnie przekroczenia w dwoch grupach: przekroczenia terminu plat-
nosci o 60 i 90 dni25.

Powyzsze wskazniki stanowig podstawe oceny przez dostawce jakoscio-
wego poziomu jego odbiorcow towardw i ustug, jak i ekonomicznego stanu
branzy lub gospodarki narodowej. Utrata kredytu handlowego przez do-
stawce moze oznacza¢ utrate zdolnosci ptatniczej obiorcy, wole odbiorcy,
aby zaniechaé¢ sptacania kredytu handlowego, a takze niemozno$¢ sptace-
nia kredytu handlowego ze wzgledu na przejsciowe trudnosci ptatnicze,
ktére odbiorca spodziewa sie pokona¢. Ryzyko utraty kredytu handlowego
w okresSlonych granicach moze by¢ niezalezne od odbiorcy, ale wynikaé
z 0g6lnego stanu gospodarki narodowej lub branzy.

Redukcja wymagan przez dostawce w dziedzinie wiarygodnosci kredy-
towej odbiorcy - w poréwnaniu z wymaganiami bankéw w tej dziedzinie -
ma swoje uzasadnienie m.in. w nastepujacych czynnikach:

— po pierwsze, w transakcjach handlowych pomiedzy dostawca i odbiorcag
mozliwa jest do osiggniecia wieksza rozpietos¢ zysku w poréwnaniu
z jednostkowymi transakcjami bankowymi. W transakcjach, w ktérych
dazy sie do wysokiego zysku, mozna przyjg¢ réwniez wyzszy poziom ry-
zyka finansowego,

— po drugie, dawca kredytu handlowego na ogét dysponuje lepsza struktu-
ra kapitatowg niz bank - udziat jego kapitatlu w kapitale og6tem jest
znacznie wyzszy niz w wypadku banku, ktéry w istotnej mierze obraca
przede wszystkim kapitatem obcym26. H. H. Jonas pisze m.in.;: “W wy-
padku kredytowania przedsiebiorstwa handlowego lub przemystowego
kredytodawca jest raczej sktonny abstrahowaé¢ od ryzyka kredytowanego

25 Por. takze D. Wedzki, Analiza naleznosci i polityki kredytu kupieckiego, “Rachunkowos$¢” 1966, 6.

26 Np. Suchting podaje, ze bank dysponuje przecietnie tylko 5% kapitatu wtasnego, w Polsce 5-10%. Z tego
powodu obcigzenie majatku dostawcy ryzykiem z tytutu kredytu handlowego jest w konsekwencji mniejsze,
nawet gdy stanowi wysoki wskaznik w obrotach towarowych dostawcy.
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przedsiebiorstwa tak dtugo, jak dtugo jego szanse na zysk i sytuacja fi-

nansowa sg dobre, w wypadku banku natomiast zbyt liberalna polityka

kredytowa moze prowadzi¢ do kryzysu zaufania, ktérego konsekwencje
wskutek utraty wierzytelnosci moga doprowadzi¢ pozycje banku do sy-
tuacji godnej pozatowania”2',

— po trzecie, kredyt handlowy nie jest udzielany i ksztatltowany jak kredyt
bankowy, poniewaz sprzedaz towarow i ustug jest priorytetem dostaw-
cow. W wypadku, gdyby dostawca chciat racjonalizowa¢ kredyt handlo-
wy na wzor kredytu bankowego, nie bytby w stanie tego przeprowadzi¢,
ze wzgledu na brak odpowiedniego aparatu organizacyjnego i wyszkolo-
nego personelu.

Redukcja wymagan w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej rozszerza
dostep do kredytu handlowego tym przedsiebiorstwom, ktoére nie majag
dostepu do innych zrodet obcego kapitatu, w szczeg6lnosci do kredytu
bankowego, z powodu niedostatecznej wiarygodnosci kredytowej. Chodzi
przede wszystkim o przedsiebiorstwa, ktérych finansowanie przez kapitat
obcy bytoby obarczone zbyt wielkim ryzykiem w poréwnaniu z ryzykiem,
jakie jest akceptowalne w wypadku kredytu bankowego (zta struktura
kapitatowa kredytobiorcy itp.). Na ogot we wszystkich wypadkach gdy
w rachube nie wchodzi udzielenie kredytu bankowego ze wzgledu na niska
wiarygodnos¢ kredytowa, kredytobiorca moze jeszcze podjg¢ probe krot-
koterminowego finansowania swojej dziatalnosSci przy pomocy kredytu
handlowego. H. H. Jonas podkresla ze “szczegdlng kategorig przedsie-
biorstw, ktore tutaj przytacza sie osobno ze wzgledu na ich znaczenie, sg
przedsiebiorstwa mate i mniejsze. Kredyt handlowy gra tutaj bardzo istot-
na role jako zrédto finansowania obok czesto bardzo pozadanych Srodkéw
wiasnych i kredytéow z kregu znajomych. Badania nad obrazem finanso-
wym tych matych i najmniejszych przedsiebiorstw istniejg co prawda tylko
w bardzo niewystarczajgcym rozmiarze - jednak dostepne wyniki tych
badan pozwalajg na wyciggniecie wniosku, ze kredyt handlowy ma dla
tych przedsiebiorstw bardzo duze znaczenie. Kredyt bankowy pojawia sie
dopiero w klasie wiekszych przedsiebiorstw jako szczegdlna cecha finanso-
wania - aby potem ze wzrostem wielkosci przedsiebiorstwa znowu tracic¢
na znaczeniu na korzys$¢ innych rodzajéw finansowania. Dla bardzo ma-
tych lub nowo zatozonych przedsiebiorstw kredyt bankowy jest tylko bar-
dzo rzadko dostepny i kredyt handlowy wypetnia tutaj bardzo istotne
zadanie finansowe, ktére tylko z trudem przejg¢ mogtaby inna forma fi-
nansowania”®.

Obnizenie wymagann co do wiarygodnoosci kredytowej - obok
rozluznienia kryteriow —zwigzane jest z nieformalnym charakterem kre-
dytu handlowego. Decyzje o jego udzieleniu dostawca podejmuje bowiem
automatycznie wraz z decyzjg o dostawie towardéw lub ustug, tzn. bez
takiej jak w wypadku kredytu bankowego procedury weryfikacji kredyto-
biorcy.

27 H. H. Janas, Grenzen..., op. cit,, s. 11.
28 Tamze, s. 116.
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3. CENA KREDYTU OD DOSTAWCY

Udzielenie kredytu od dostawcy odbiorcom wymaga od przedsiebior-
stwa odpowiedniego potencjatu finansowego, poniewaz zwieksza ono zapo-
trzebowanie kapitatowe na cele kredytowania. “Finansowe oparcie, ktérym
rozporzadza przedsiebiorstwo, jest niezbedng przestanka przyznania kredy-
tu. Przedsiebiorstwo powinno by¢ wyposazone w kapitat co najmniej w ta-
kim zakresie, ze moze zagwarantowaé¢ odbiorcy typowe terminy ptatnosci
za dostawy towarow; po'nadto jest rzecza pozadang, aby obstugiwac tych
klientow dostawcy, ktdérzy korzystajg z dituzszych termindéw ptatnosci, zbyt
towaréw jest rentowny, poza tym trzeba dysponowa¢ dostatecznymi zaso-
bami $Srodkéw w celu finansowania programdéw szczegélnych dla grupy
marginalnych klientéw, o ile podjecie tego ryzyka przez dostawce jest
uzasadnione gospodarczo”29. Wynikajgce stad zapotrzebowanie dostawcy
na kapitat jest zaspakajane na ogdét - w rdéznych proporcjach - przez
zasoby jego kapitatu wiasnego refinansowane przez rynki finansowe, w tym
rynek kredytu bankowego. Refinansowanie kredytu od dostawcy przez ryn-
ki finansowe zaktada nie tylko dostep dostawcy do tych rynkéw, ale takze
traktowanie ceny kapitatu obcego na tych rynkach jako skiadnika ceny
kredytu od dostawcy, ktéry dostawca udziela swoim odbiorcom. Cena, po
ktorej dostawca pozyskuje kapitat obcy na potrzeby finansowania kredyto-
wania odbiorcow swoich towardw, okresla w konsekwencji - jako jeden
z czynnikoéw - wysokos$¢ ceny kredytu od dostawcy.

Koszt pozyskania kapitatu przez dostawce stanowi punkt wyjscia kal-
kulacji ceny kredytu handlowego. Obok kosztu pozyskania kapitatu dwoma
istotnymi sktadnikami ceny kredytu od dostawcy sg premie od ryzyka
straty i koszty administracyjne, ktore powstajg w zwigzku z udzielaniem
i nadzorem kredytu handlowego (ksiegowo$é, upomnienia kredytobiorcow
itd.)30

Podstawowym typem ryzyka, od ktorego dostawca nalicza sobie premie
jako kredytodawca, jest ryzyko kredytu od dostawcy Ryzyko to moze by¢
dwojakie i obejmowac:

— ryzyko utraty udzielonego kredytu, gdy odbiorca przestaje sptaca¢ kre-
dyt,

— ryzyko przekroczenia przez odbiorce uzgodnionego terminu ptatnosci za
dostawe towardéw, co moze w konsekwencji prowadzi¢ takze do utraty
udzielonego kredytu od dostawcy: przekroczenie terminu ptatnosci moze
zaowiadac¢ nieusuwalne trudnosci ptatnicze odbiorcy, ktére ostatecznie
prowadzg do zaprzestania sptaty naleznosci za dostawe towaru.
Generalnie biorac, niebezpieczenistwo, ze odbiorca towar6w zaprzesta-

nie sptaca¢ dostawcy kredyt od dostawcy, jest znacznie wyzsze niz niebez-

pieczenistwo zaniechania sptaty kredytu bankowego przez kredytobiorce.

Takze niebezpieczenstwo, ze przerwanie ptatnosci kredytu od dostawcy

29 H. H. Jonas, Der Handelskredit, w: Finanzierungs-Handbuch, red. H. Jansberg, Wiesbaden 1964,
s. 20.

30 Zob. m.in. U. Pleiss, Der Skonto in der pagatorischen und kalkulatorischen Rechnung, Zeitschrift fur
Betriebswirtschaft, 1957, s. 340.
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bedzie prowadzi¢ ostatecznie do zupelnego zaniechania ptatnosci i utraty
kredytu jest wieksza niz w wypadku kredytu bankowego. Wyzsze praw-
dopodobienstwo straty kredytu od dostawcy wynika z faktu, ze jest go
tatwiej otrzymac niz kredyt bankowy z uwagi - jak juz wspomniano - na
obnizone wymagania w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej, ktore stawia
dostawca towar6w swoim odbiorcom. “Obliczona na podstawie przesztosci
wielkos¢ strat kredytu wskutek niewyptacalnosci odbiorcow musi by¢ uwz-
gledniona przez dostawce w przysziej cenie. Gdyby koszty tych strat (...)
miaty ponosic¢ te grupy przedsiebiorstw, z ktérych pochodzg straty kredytu
od dostawcy, to musiatyby one by¢ obcigzone wysoka premig od ryzyka i w
konsekwencji nadmiernymi cenami. W ekstremalnym wypadku koszty ry-
zyka przejmowalyby te przedsiebiorstwa, ktére same sg niewyptacalne - co
oznacza, ze koszty poniesionych strat dostawca nie madgtby w ogoéle z cze-
gokolwiek powetowacé”31l. W rezultacie premia od ryzyka kredytu handlowego
jako wyraz utraty wierzytelnosci przez dostawce obcigza przysztych odbior-
cow towardw i biorcow kredytu od dostawcy poprzez zmiane warunkow
dostaw i warunkow platnosci za dostawy towardéw. Duze straty kredytu od
dostawcy wskutek zaniechania ptatnosci przez odbiorcow prowadzi¢ muszg
do wzrostu premii od ryzyka kredytowania i nastepnie do wzrostu ceny
kredytu od dostawcy. Innym nastepstwem tego jest wzrost rabatu za go-
towkowg zaptate za dostawy towardw.

Koszty, ktére wynikajg z przekroczenia przez odbiorce uzgodnionego
terminu ptatnosci, skladajg sie gtéownie z kosztéw kapitatu wyltozonego
przez dostawce na kredyt od dostawcy i ewentualnych kosztéw upomnienia
odbiorcy towardw. Przekroczenie terminu ptatnosci kredytu od dostawcy
oznacza - z punktu widzenia kredytobiorcy - potanienia kredytu, pro-
porcjonalnie do okresu przekroczenia terminu uzgodnionego z dostawca.
Wielkos¢ ryzyka utraty kredytu od dostawcy lub przekroczenia terminu
jego ptatnosci przez odbiorce zalezy ostatecznie od tego, jak czesé
odbiorcow jest gotowa ptaci¢ gotéwka za dostawe towaréw i korzystac
z rabatu gotéwkowego, ktory kategorie ryzyka kredytowego czyni bez-
przedmiotowa. Ryzyko kredytowe zatem jest okreslone przez wielkos$¢ tego
kregu odbiorcow, ktorzy korzystajg z kredytu od dostawcy i ktdérzy to
ryzyko realizuja.

Innym rodzajem ryzyka, ktore ksztattuje cene kredytu handlowego, jest
premia od ryzyka wzrostu cen, inflacji i utraty sity nabywczej pienigdza
krajowego. Niektérzy autorzy odrdzniajg przy tym zjawisko inflacji w go-
spodarce narodowej od wzrostu cen poszczeg6lnego dobra, ktére jest istotne
dla danego dostawcy towar6w32. Ta zmiana ceny oznacza niebezpieczen-
stwo, ze pomiedzy momentem zastosowania okreslonego czynnika produkcji
i momentem nadejscia do przedsiebiorstwa naleznosci z tytutu sprzedazy
dobra wytworzonego z jego pomoca rosnie jego cena na rynkach zaopatrze-
niowych. W konsekwencji z otrzymanego przychodu mozna kupi¢ mniejszy
wolumen czynnikéw produkcji niz byt zawarty w sprzedanych produktach.

31 O. Hahn, Der Skonto..., op. cit., s. 35.
R Tamze.
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Ostatni skiadnik, ktéry zastuguje na uwage z punktu widzenia wyso-
kiej ceny kredytu od dostawcy, wigze sie ze zmianami w zasobach $rodkow
finanséwaych kredytodawcy, jakie pocigga za sobag udzielanie kredytu od-
biorcy towaréw i ustug. Udzielajgc bowiem kredytu dostawca rezygnuje
z dotychczasowej ptynnosci ptatniczej wskutek przekazania za pomoca kre-
dytu czesci swej zdolnosci ptatniczej na rzecz odbiorcy. W zamian za tg
rezygnacje dostawca oczekuje okreslonej premii, ktéra wchodzi w skiad
ceny kredytu. Premia za rezygnacje lub ograniczenie ptynnosci ptatniczej
dostawcy w wypadku ptynnosci gotéwkowej za dostawe towardéw zawarta
jest w rabacie gotéwkowym, ktéry otrzymuje odbiorca ptacacy gotdwka za
dostawy. Rezygnacja dostawcy z tej premii jest w takim wypadku zacheta
finansowa dla odbiorcy, aby w krdétszym terminie regulowat swoje zobowia-
zania finansowe z tytutu dostawy towarowa33.

Omoéwione powyzej czynniki, ktére ksztattujg cene kredytu od dostawcy
mozna pokrétce ujgé w nastepujacy schemat. Przyjmujac, ze roczne opro-
centowanie kredytu od dostawcy wynosi 36 procent (tj. ok. 4 razy wyzsze
niz krétkoterminowego kredytu bankowego) skiadniki ceny mozna przed-
stawi¢ nastepujaco:

Tabela 1
Sktadniki skonta
Skiadniki skonta Roczne oprocentowanie Struktura kosztéw
kredytu od dostawcy (%) skonta (%)

Koszty oprocentowania 8,0 22,0
Premia od spadku wartosci pienigdza 2,0 6,0
Premia od ryzyka 9,0 25,0
Koszty administracyjne 3,6 10,0
Koszty ogo6tem 22,6 63,0
Premia za ograniczenie ptynnosci

finansowej dostawcy 13,4 37,0
Skonto ogétem 36,0 100,0

Zrédto: O. Hahn, Der Skonto in der Wirtschaftspraxis, Frankfurt am Main 1962, s. 44.

Jak wskazujg dane zawarte w tabeli, najwazniejszym czynnikiem
ksztattujacym cene kredytu od dostawcy jest premia za rezygnacje dostaw-
cy z wiasnej ptynnosci finansowej (37 procentceny kredytu), premia od
ryzyka kredytowania odbiorcy (25 procent ceny kredytu) i koszty pozyska-
nia kapitatu przrz dostawce na potrzeby kredytowania odbiorcy (22 pro-
cent ceny kredytu).

W podsumowaniu analizy kredytu od dostawcy jako finansowej alterna-
tywy krotkoterminowego kredytu bankowego trzeba zwréci¢ uwage na fakt, iz
nie objeta ona catosci poréwnania obydwu form kredytu, ale jedynie te jego
aspekty, ktére majg najistotniejszy wpltyw na dostepnos¢ danego Zrodia
finansowania dla przedsiebiorstwa prywatnego, a mianowicie: 1) wymaga-
nia kredytodawcy w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej przedsiebiorstwa,

33 Por. tamze, s. 44.
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2) cene danego rodzaju kredytu34. Z punktu widzenia dostepnosci przedsie-

biorstwa prywatnego do obcego kapitatu, kredyt od dostawcy —w poréwna-

niu z kredytem bankowym — wykazuje dwie przeciwstawne tendencje.

Z jednej strony, jest on bardziej dostepny niz kredyt bankowy, poniewaz

dostep do tego zrédia finansowania jest obwarowany mniejszymi wymaga-

niami kredytodawcy w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej. W rezultacie
przedsiebiorstwo, ktore nie jest w stanie spetni¢ kryteridow wiarygodnosci
kredytowej banku, uzyskuje od dostawcy zgode na finansowanie z kredytu
od dostawcy. Inaczej ujmujgc, kredyt od dostawcy jest bardziej dostepnym
zréditem krotkoterminowego obcego finansowania przedsiebiorstwa niz
krotkoterminowy kredyt bankowy obwarowany wyzszymi wymaganiami

w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej. Przedsiebiorstwo moze z tego po-

wodu tatwiej spetni¢ wymagania od dostawcy w dziedzinie wiarygodnosci

kredytowej niz wymagania banku.

Obnizenie wymagan w dziedzinie wiarygodnosci kredytowej przez do-
stawce towarow jako kredytodawce w istotnej mierze podnosi ryzyko utra-
ty udzielonego kredytu i w konsekwencji koszty kredytowania odbiorcy
towarow. Zatem ryzyko straty kredytu od dostawcy wskutek niewyptacal-
nosci odbiorcow jak i koniecznos$¢ refinansowania kredytu od dostawcy na
rynku kredytu bankowego w celu poprawy potencjatu finansowego kredyto-
dawcy (dostawcy towaréw) prowadza do rostu ceny kredytu handlowego
w poréwnaniu z kredytem bankowym.

Z drugiej strony, wysoka cena kredytu handlowego stanowi z ekonomi-
cznego punktu widzenia w gruncie rzeczy czynnik, ktéry ogranicza popyt
na ten rodzaj kapitatu obcego. W rzeczywistosci co najmniej dwa czynniki
przeciwdziataja jednakze ograniczeniom popytu wskutek wysokiej ceny
kredytu od dostawcy:

— po pierwsze, przedsigbiorstwo korzysta z tego Zrddta kapitatu obcego w krot-
kich okresach czasu i w konsekwencji wysoki roczny poziom ceny kredy-
tu od dostawcy spada proporcjonalnie do okresu korzystania z kredytu,

— po drugie, kredyt od dostawcy stanowi jedyne dostepne Zrdédio obcego
finansowania przedsiebiorstwa, ktére nie ma w ogole dostepu do rynku
kredytu bankowego wskutek niedostatecznej wiarygodnosci kredytowej
ryzyka finansowania. Oznacza to, ze w dziedzinie obcego finansowania
kredyt od dostawcy nie stanowi przedmiotu racjonalnego wyboru eko-
nomicznego ze strony przedsiebiorstwa, ktére jest pozbawione dostatecz-
nej wymaganej na rynku kredytu bankowego wiarygodnosci kredytowej.
Kredyt od dostawcy stanowi dla tej grupy przedsiebiorstw raczej konie-
cznos$¢ ekonomiczng, dla ktorej jedyna alternatywa moze by¢ finansowa-
nie z kapitatu wiasnego - tj. gotdbwkowa zaptata za dostawy towaréw, co
ze swej strony zaktada wysokag ptynnosé finansowg przedsiebiorstwa.

A Szereg innych réznic migedzy kredytem od dostawcy i kredytem bankowym nie byto przedmiotem
analizy z uwagi na to, ze nie wywierajg pierwszorzednego wptywu na dostepnos$¢ danego kapitatu obcego dla
przedsiebiorstwa prywatnego. Np. korzystanie z kredytu bankowego przez przedsiebiorstwo i wykazywanie
tego faktu w bilansie przedsiebiorstwa podnosi finansowa wiarygodno$¢ w oczach partneréw rynkowych. Kre-
dyt bankowy wiaze sie bowiem z surowg i wymagajaca kontrolg stanu finansowego przedsigbiorstwa przez
bank. Korzystanie z kredytu bankowego stanowi zatem posredni dowéd zadawalajgcego stanu linansowego
przedsiebiorstwa i jego zdolnoéci do regulowania zobowigzan finansowych wobec wierzycieli.
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Wysoka ptynnos¢ finansowa oznacza natomiast poprawe kondycji finan-
sowej przedsiebiorstwa i sanacje jego gospodarki finansowej ze swej
strony sg réwnoznaczne z poprawg wiarygodnosci kredytowej przedsie-
biorstwa z punktu widzenia wymagan banku i otwarcie dostepu do ryn-
ku kredytu bankowego.

Wysoki koszt kredytu od dostawcy ma powazne konsekwencje dla stru-
ktury kapitatowej przedsiebiorstwa. Z punktu widzenia rentownosci korzy-
stanie z najdrozszej formy obcego finansowania podnosi przecietny koszt
pozyskiwania kapitatu obcego przez przedsiebiorstwo i spadek rentownosci
stosowanego kapitatu. Z punktu widzenia ptynnosci finansowej przedsie-
biorstwa podnosi jego zdolnos¢ ptatniczg i niekiedy staje sie jedynym do-
stepnym zrodiem finansowania krdotkookresowego wzrostu ekonomicznego
przedsiebiorstwa. Z punktu widzenia za$ kryterium suwerennosci przedsie-
biorstwa, kredyt od dostawcy wywiera wptyw negatywny, poniewaz zwie-
ksza jego zalezno$¢ ekonomiczng od dostawcy zmuszajgc do dostosowania
sie przedsiebiorstwa do warunkoéw dostawcy (m.in. mozliwy jest dyktat
i cenowy nacisk na czestsze zakupy towardéw, nacisk na akceptacje gorszej
jakosci towardéw za cene lepszych warunkéw kredytowania odbiorcy itd.).

TRADE CREDIT AS A SOURCE OF EXTRA-BANK FINANCING
OF A BUSINESS. GENERAL ISSUES

Summary

High costs of a trade credit have some serious consequences for the structure of capital of a
creditor. From the point of view of remunerativeness - having recourse to the most expensive from
of financing from the outside results in raising the average cost of engaging capital by a business
and, consequently, in decreasing of remunerativeness of the capital used. From the point of view
of financial position of a business such a credit does increase its own payment capacity and even
sometimes it becomes the only available way of getting a source financing of short-termed econo-
mic growth. Nevertheless, from the point of view of the criterion of sovereignty of a business - the
trade credit has negative influence because of increased economic dependence on a deliverer and,
finally, because of the fact that the business gets enforced to comply with conditions offered by the
creditor.



