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1. Wstep

Kredyt handlowy stanowi podstawowe zrodto finansowania operacyjnej dziatal-
no$ci przedsigbiorstw. Powstaje on w wyniku odroczenia ptatnosci faktur za dosta-
wy produktow i ustug. Udzielanie kredytu handlowego kontrahentom umozliwia
przedsigbiorstwu nie tylko utrzymanie dotychczasowych odbiorcow, ale i pozyska-
nie szerokiego kregu nowych odbiorcow, a tym samym wzrost sprzedazy. Rowno-
czesny wzrost zysku uwarunkowany jest jednak terminowym inkasowaniem nalez-
nosci i niedopuszczeniem do powstania naleznosci trudno $ciagalnych i niesciagal-
nych w wyniku upadtosci dtuznikdéw. Ich poziom bezsprzecznie zalezy od zakresu
kredytu handlowego. Im bowiem dtuzsze sa terminy ptatnosci faktur, tym wigksze
jest ryzyko powstania nalezno$ci niesciagalnych.

Zakres korzystania z kredytu handlowego wyznaczaja nie tylko terminy ptatnosci
faktur, ale rowniez zachowania kontrahentow na rynku. W praktyce istnieje spora
grupa odbiorcow, ktora $wiadomie reguluje dhugi po terminie, wymuszajac dodat-
kowy kredyt handlowy. Stabnaca tendencj¢ terminowego regulowania zobowigzan
wobec dostawcow obserwuje si¢ w okresie recesji gospodarczej. Sytuacja finanso-
wa podmiotéw gospodarczych pogarsza sig, a rownoczesnie banki ograniczaja dla
nich akcje kredytowa. Szerokie kredytowanie odbiorcéw powoduje wzrost zapotrze-
bowania na kapitaty obrotowe stuzace finansowaniu operacyjnej dziatalno$ci przed-
sigbiorstw. Generuja one dodatkowe koszty finansowe, a zatem obnizaja zysk. Stad
nadmierne, w relacji do konkurentéw, kredytowanie odbiorcéw pociaga za soba
dodatkowe koszty, mniejsze kredytowanie za$ prowadzi do spadku sprzedazy. Wy-
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wazenie polityki kredytu handlowego wymaga odpowiedzi na pytanie, dlaczego
przedsigbiorstwa kredytuja swoich odbiorcow. Istnieje na ten temat szereg teorii.
Autorzy artykutu podjeli probg przeniesienia teorii kredytu kupieckiego na grunt
przedsigbiorstw branzy odziezowej w Polsce.

2. Teorie kredytu handlowego

Istnieje wiele teorii wyjasniajacych fakt korzystania przez przedsigbiorstwa z
kredytu handlowego. Do podstawowych z nich nalezy teoria pomocy finansowe;.
Zostata ona zaprezentowana w petni przez Schwartza [1974]. Wskazuje on, ze prze-
stanka do udzielania kredytu handlowego jest cheé¢ zaoferowania podmiotom stab-
szym finansowania przez podmioty o silnej pozycji finansowej. Ta koncepcja kon-
centruje si¢ na wyjasnieniu, dlaczego kontrahent lepiej peini funkcje dawcy kapitatu
niz sektor bankowy. W tym wzgledzie przewaza poglad, ze partnerzy handlowi sa
lepiej wzajemnie 0 sobie poinformowani. Taki argument przedstawiaja Emery
[1984], Smith [1987] oraz Brennan, Maksimovic i Zechner [1988]. Prowadzac
transakcje (systematycznie), partnerzy poznaja si¢ i posiadaja aktualna informacje
na temat sytuacji finansowej. Z tego powodu potrafia lepiej dokona¢ oceny wiary-
godnosci kredytowej i zdolnos$ci partnera do obstugi i sptaty dtugu. Podmiot sprze-
dajacy moze dokonac posredniego badania sytuacji finansowej kupujacego, oferujac
opusty za platnos$¢ gotowkowa. Firmy majace dobra pozycje gotowkowa z opustow
takich skorzystaja, firmy stabsze za§ nie moga sobie pozwoli¢ na rezygnacje z kre-
dytu kupieckiego [Sierpinska, Wedzki 2002].

Ze wzgledu na bardzo silng konkurencj¢ podmioty w tej branzy powinny by¢ w
Polsce raczej dawcami kredytu handlowego, niz korzysta¢ z tej formy finansowania.
Ingerencja w mechanizm rynkowy poprawia sytuacje finansowa reprezentantow
strony podazy na rynku krajowym i pogarsza sytuacj¢ finansowa strony popytu.

Nowsze badania Mian i Smitha [1992] podaja jeszcze jeden argument za wyko-
rzystaniem kredytu handlowego w ramach tej koncepcji. Zabezpieczeniem dla wie-
rzyciela moze by¢ przedmiot transakcji handlowej. Sprzedajacy posiada wowczas
wigksza zdolno$¢ do uptynnienia zabezpieczenia, jesli dtuznik nie wywiaze sig z
ptatnosci. W takim przypadku sprzedajacy przejmuje wczesniej dostarczone dobra i
moze je sprzedac¢ innym kontrahentom. Ten argument przemawia takze za tym, ze w
Polsce firmy odziezowe moga by¢ dawcami kapitatu w formie kredytu handlowego
dla sieci dystrybucji. Ubrania nie naleza do dobr szybko sie psujacych. Jednak fakt
zmian mody nie moze zosta¢ pominigty przy rozwazaniach na temat wartosci ryn-
kowej dobr bedacych przedmiotem transakcji udzielenia kredytu handlowego. Mimo
ze banki takze moga przeja¢ aktywa dluznika, ktory zaprzestat regulowania zobo-
wiazania, brak im do$wiadczenia w sprzedazy tych sktadnikow majatku.

Inna koncepcja zostata zaproponowana przez Ferrisa [1981]. Teoria kosztow
transakcyjnych kredytu handlowego sugeruje, ze jest to sposéb umozliwiajacy obni-
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zenie kosztow transakcyjnych zwiazanych z ptaceniem faktur. Przy dlugookreso-
wym zwiazku dostawcy z odbiorca dochodzi do ustalenia zasad stuzacych zar6wno
zarzadzaniu dostawami, jak i ptatnos$ciami. Dzigki temu mozna optymalizowaé po-
ziom zapasOw oraz przeptywy gotowkowe. Wykorzystujac kredyt handlowy, obie
strony moga osiagna¢ wysoki stopien wspotpracy, oddzielaja bowiem cykl ptatnosci
od planu dostaw.

Koncepcja Ferrisa wydaje si¢ by¢ bardziej wiasciwa dla produktow spozyw-
czych. Ze wzgledu na to, iz sa to dobra pierwszej potrzeby o krotkim okresie przy-
datnosci, dostawy sa bardzo czeste i regularne. W przypadku tego rodzaju transakcji
handlowych istnieje mozliwo$¢ oddzielenia cyklu ptatnosci od planu dostaw. Mimo
7e odziez w naszym klimacie nalezy do dobr pierwszej potrzeby, to teoria ta nie
moze stuzy¢ wyjasnianiu przyczyn korzystania z kredytu handlowego w tej branzy.
Powodem jest odmienna czgstotliwos¢ dostaw, ktoéra uniemozliwia osiagnigcie
istotnych korzys$ci za pomoca oddzielenia cyklu ptatnosci od czasu dostaw.

W kolejnej teorii kredytu kupieckiego wskazuje sig, Zze za jego pomoca mozna
sobie sprawnie radzi¢ ze zmiennym popytem. Teoria ta odwotuje sie wiec do sezo-
nowos$ci w niektorych branzach [Emery 1987]. Jesli wielko$¢ zapotrzebowania pod-
lega silnym fluktuacjom, to sprzedajacy zamiast zmienia¢ ceny lub wielko$¢ pro-
dukcji moze dokonywaé zmiany w warunkach oferowanego kredytu handlowego.
Zmiany cen oraz (lub) produkcji sa niepozadane. Emery wskazuje szereg istotnych
kosztow, jakie wiaza si¢ ze zmianami tych dwoch zmiennych decyzyjnych.

Branza odziezowa w Polsce dziata na poziomie niepelnego wykorzystania zdol-
nos$ci produkcyjnych. Koszty zwigkszenia produkcji sa w tym przypadku o wiele
nizsze, niz sugeruje Emery [1987]. Zwigkszanie produkcji to jedyna mozliwa reak-
cja przedsigbiorstwa na wzrost popytu. Podnoszenie cen nalezy, ze wzgledu na silna
konkurencjg, zdecydowanie wykluczy¢. Tak wigc ze wzgledu na specyfikg branzy
odziezowej w Polsce oraz charakter wahan popytu na ubrania, teoria zaproponowana
przez Emery’ego [1987] jest w tym przypadku nieadekwatna.

Nowsza teoria wskazuje, ze kredyt handlowy moze shuzy¢ takze sprawdzeniu
jakosci. Jesli jakos¢ produktu nie moze by¢ stwierdzona natychmiast, to odroczenie
ptatnosci pozwala nabywcy pozna¢ cechy dobra przed dokonaniem zaptaty. Prze-
stanke t¢ wskazuja Smith [1987] oraz Long, Malitz i Ravid [1993].

Na podstawie tej teorii mozna stwierdzi¢, ze podmioty branzy odziezowej beda
dawcami kredytu handlowego, nie beda natomiast korzystaty z tej formy sprawdza-
nia jakosci. Materiaty do produkcji ubran oraz ich jakos¢ sa bez trudu rozpoznawa-
ne w momencie ich nabycia. Jednak juz w przypadku produktéw wytworzonych z
tych materiatéw sytuacja jest inna. Ocena jako$ci ubran wymaga czasu. Z tego po-
wodu mozna przypuszczac, ze podmioty branzy odziezowej bgda udzielaly kredytu
handlowego, aby odbiorcy mieli czas na rozpoznanie jako$ci produktow.

Brennan, Maksimovic i Zechner [1988] oraz Petersen i Rajan [1997] postrzegaja
kredyt handlowy jako sposob na stosowanie dyskryminacji cenowej. Jesli czgsé
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kupujacych cechuje staba kondycja finansowa, to oferowanie kredytu handlowego
wszystkim kontrahentom na tych samych zasadach prowadzi do faworyzowania
wlasnie tej grupy nabywcoéw. Faworyzowanie stabych odbiorcoéw nalezy interpreto-
wac¢ jedynie jako mozliwo$¢ dostepu do produktow. Stabsze finansowo podmioty,
zmuszone do korzystania z kredytu handlowego, zaptaca wigcej niz silniejsze firmy,
ktore skorzystaja z opustow za platnos¢ gotowkowa. W praktyce jednak firmy o
stabej kondycji finansowej kupuja na warunkach przedptaty lub za gotowke przy tej
samej cenie transakcyjnej co przy stosowaniu kredytu handlowego. W ten sposob
dostawca chce ograniczy¢ ryzyko utraty naleznosci. Na marginesie mozna dodac, ze
monopolista moze podejmowaé posrednia dyskryminacj¢ cenowa, nie tamiac prawa
antymonopolowego, jesli oferuje kredyt handlowy i opusty cenowe.

3. Metodologia pomiaru kredytu handlowego otrzymanego

Przedsigbiorstwa w toku dziatalno$ci gospodarczej sa rownoczesnie dawcami i
biorcami kredytu handlowego. Sprzedajac swoje produkty, oferuja terminy ptatno-
$ci, ktore wyznaczaja zakres udzielonego kredytu. Rownoczesnie otrzymuja oferty
dostaw surowcow i materiatow z odroczonym terminem ptatnosci. Stad badanie
kredytu kupieckiego powinno obejmowacé zarowno naleznosci, jak i zobowiazania
wobec dostawcow.

W celu pomiaru udzielania i stopnia wykorzystania kredytu handlowego przez
przedsigbiorstwa branzy odziezowej w Polsce postuzono si¢ pigcioma miernikami:

e relacja sumy zobowiazan z tytulu dostaw i ustug oraz zobowiazan wekslowych
do przychodéw ze sprzedazy,

« relacja zobowiazan z tytutu dostaw oraz zobowiazan wekslowych do pasywow,

o relacja kredytow dtugo- i krétkoterminowych do pasywoéw ogolem,

« relacja naleznos$ci do aktywow obrotowych,

o relacja naleznosci do catosci aktywow,

« relacja naleznos$ci do przychodéw ze sprzedazy.

Pierwszy z wybranych miernikéw ma na celu uchwycenie stopnia finansowania
branzy odziezowej przez dostawcow. Stanowi on relacj¢ faktycznie zaciagnigtego
kredytu handlowego i zobowiazan wekslowych, rowniez $wiadczacych o odroczeniu
ptatnosci najczesciej z tytutlu dostaw do przychoddéw ze sprzedazy. Pokazuje on
zatem, jaka cz¢$¢ przychodu uzyskanego od klientow angazujemy do regulowania
zobowiazan wobec dostawcow.

Drugi miernik stanowiacy relacje zobowiazan wobec dostawcdéw i zobowiazan
wekslowych do pasywow obrazuje, jaka cz¢$¢ majatku przedsigbiorstwa jest finan-
sowana kredytem handlowym udzielonym firmie przez dostawcow materiatow i
ustug.

Trzeci wskaznik ma na celu posrednie zobrazowanie stopnia wykorzystania kre-
dytu handlowego w finansowaniu majatku. Za zmiany tej relacji moga odpowiadac
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jednak nie tylko zmiany zobowiazan z tytutu dostaw i ustug, ale i zmiany poziomu
kapitatu wtasnego. Z tego powodu przy badaniu pojedynczego podmiotu wskaznik
ten bylby bezuzyteczny. Jednak jesli si¢ operuje informacja dla branzy, efekt wpty-
wu zmian udzialu kapitatu wlasnego w catosci zrodet zobowiazan jest niewielki.
Obserwowane tendencje odzwierciedlaja zmiany w poziomie kredytu handlowego,
gdyz kwestie kapitatu wlasnego sa specyficzne dla podmiotu i przy probie obejmu-
jacej cata branze niweluja sig.

Naleznosci reprezentuja warto$¢ kredytu handlowego udzielonego. Odniesienie
ich do przychodéw lub warto$ci majatku obrotowego pozwala obserwowac skton-
no$¢ przedsigbiorstw do finansowania odbiorcow. Wykorzystanie wartosci zobo-
wigzan wobec dostawcoéw oraz nalezno$ci bez uwzglgdnienia ich jakosci (termino-
wosci/przeterminowania) moze prowadzi¢ do btednych wnioskow. Korzystanie
przez odbiorcéw z kredytu handlowego dluzej niz w umownym okresie nie odzwier-
ciedla sktonnosci do udzielania tej formy finansowania. Jest to zjawisko zupetnie
niezalezne od dostawcy. Jednak opierajac badania na informacji o sytuacji w catej
branzy, mozna zatozy¢, ze niweluje si¢ ewentualny wptyw faktu istnienia przetermi-
nowanego kredytu handlowego.

Badania zostaty przeprowadzone na podstawie danych pochodzacych z Monitora
Polski B. Byly one dostepne w uktadzie podmiotowym o czgstotliwosci roczne;.
Wartosci byly wyrazone w cenach biezacych. Ze wzgledu na to, ze byly oparte na
relacjach wielkosci z tych samych lat, nie wymagaty one uwzgl¢dnienia zmian po-
ziomu cen w badanym okresie. Analiza objeta 26 firm z branzy odziezowej w Pol-
sce. Przy doborze kierowano si¢ kompletnoscia danych w catym badanym okresie.
Nie uwzgledniono danych firm, ktére sporadycznie przedktadaty swoje sprawozda-
nia finansowe do publikacji.

4. Zakres korzystania z kredytu handlowego przez firmy
branzy odziezowej

Odwolujac sig¢ do przedstawionych teorii kredytu handlowego, mozna stwierdzic,
ze obserwowany stopien finansowania branzy odziezowej w Polsce przez dostaw-
coOw jest zgodny z postulowanym przez Schwartza [1974]. Wyniki zawarte w tab. 1
wskazuja, ze w calym okresie polowa przedsigbiorstw w znikomym stopniu korzy-
stala z kredytu handlowego. By¢ moze powodem jest takze zgodnos$¢ z teoriami
przedstawionymi przez Smitha [1987] oraz Longa, Malitza i Ravida [1993]. Niski
poziom relacji kredytu handlowego do obrotu w Polsce jest zwiazany z wykonywa-
niem przez te firmy przerobu z powierzonych materiatlow i wzoré6w na zamowienie
doméw mody i innych kontrahentéw z krajow wysoko rozwinigtych. Relatywnie
tania sita robocza w Polsce, potrafiaca jednak utrzymaé wysoka jako$¢ przerobu,
sprawia, ze wiele firm wykonuje ustugi szycia pod cudza marka. Moze to w dtuz-
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szym okresie przy braku zlecen prowadzi¢ do upadtosci te podmioty, ktore nie wy-
kreuja swojej marki na rynku.

Tabela 1. Relacja zobowiazan z tytutu dostaw i ustug oraz zobowiazan wekslowych do przychodow
ze sprzedazy w przemysle odziezowym w latach 1998-2002

Wyszczegblnienie 1998 1999 2000 2001 2002
% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %
0-5 14 |538 | 13 |500 | 13 |50,0 | 12 |461 | 13 50,0
5,1-10 7 |269 | 6 |231| 6 [231| 7 |269 | 6 23,1
10,1-15 4 |155 | 3 15| 4 |154 | 5 |193 | 4 15,4
15,1-20 1 38| 4 |154 | 3 115 | 2 77| 3 11,5
Srednio 6,19 7,25 8,41 7,04 7,58
Srednie cykle w dn. 59 50 43 52 48

Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie danych zaczerpnietych z Monitora Polski B.

Wydaje sig, ze teoria pomocy finansowej jest w tym przypadku najbardziej ade-
kwatna. Obserwacja tendencji zmian relacji kredytu handlowego otrzymanego do
przychodow ze sprzedazy pozwala zauwazy¢, ze w badanym okresie wystgpowaty
przeciwstawne tendencje. Mozna zatem postulowaé zmiany w sytuacji finansowej
przedsigbiorstw branzy odziezowej lub ich dostawcow. Wynikaja one najczesciej z
fluktuacji aktywno$ci gospodarczej. Jesli wiasnie to bylo przyczyna, to powinna
istnie¢ wysoka ujemna korelacja powyzszej relacji z poziomem realnego PKB. W
rzeczywistosci miara wspolzmienno$ci ksztattuje si¢ na poziomie — 0,69. Oznacza
to, ze im wyzsza jest dynamika realnego wzrostu, tym lepsza jest kondycja finanso-
wa przedsigbiorstw w tej branzy i w mniejszym stopniu korzystaja one z kredytu
handlowego. Jest to zatem zmienna antycykliczna.

Tabela 2. Relacja zobowiazan wobec dostawcow i zobowiazan wekslowych do pasywow
w przedsigbiorstwach branzy odziezowej w latach 1998-2002

Wyszczegodlnienie 1998 1999 2000 2001 2002
% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %
0-5,0 11 42,3 8 30,8 10 38,4 7 26,9 9 34,6
5,1-10,0 5 19,2 8 30,8 8 30,8 7 26,9 5 19,2
10,1 -20,0 23,1 5 19,2 2 7,7 7 26,9 8 30,8
20,1-30,0 1 3,8 1 3,8 1 3,8 3 11,6 2 7,7
30,1-40,0 - - 1 3,8 3 11,5 - - - -
Powyzej 40,0 3 |116| 3 | 115 2 77 2 77 2 7,7
Srednio

Zrodlo: jak w tab. 1.
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Poziom kredytu udzielonego przedsigbiorstwom branzy odziezowej obrazuje
relacja zobowiazan wobec dostawcow i zobowiazan wekslowych do pasywow. Po-
kazuje ona jak pokazne zroédto — na tle facznych zrodet finansowania — stanowi kre-
dyt handlowy udzielony przez dostawcow. W zdecydowanej czg$ci przedsighiorstw
udziat kredytu handlowego w pasywach nie przekracza 10%, jednak w kolejnych
latach udziat ten rosnie. W 2000 r. kredyt handlowy w lacznych zrodtach finanso-
wania nie przekraczal 10% prawie w 70% firm, w roku 2002 byto to juz 50% firm.

Alternatywnym zrodtem kapitatu obcego wobec kredytu handlowego sa zobo-
wiazania generujace platnosci odsetkowe. Aby rozpoznaé, czy zmiany w strukturze
finansowej polegaly na substytucji kredytu handlowego kredytem bankowym, wyli-
czono wspotczynniki korelacji migdzy udziatem kredytow bankowych w catosci
pasywow a relacja zobowigzan wobec dostawcow i przychodami ze sprzedazy. Po-
twierdzenie faktu substytucji wymaga, aby miara wspotzmiennosci przyjeta wartosci
ujemne. Oznacza¢ to bedzie, ze wzrost stopnia wykorzystania kredytu handlowego
wystepowal rownoczesnie ze zmniejszeniem si¢ udziatu kredytow bankowych w
strukturze kapitatu. W obliczeniach postuzono si¢ szeregiem warto$ci srednich w
catej probie dla udziatu kredytéw bankowych w pasywach. Wspotczynnik korelacji
wyniost — 0,50.

Tabela 3. Relacja kredytow dtugo- i krotkoterminowych do pasywow ogdtem w przemysle
odziezowym w latach 1998-2002

Wyszczegolnienie 1998 1999 2000 2001 2002

% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %
0-5,0 7 26,9 7 26,9 8 30,8 7 26,9 10 38,6
51-15,0 8 30,8 3 115 5 19,2 7 26,9 3 11,5
15,1 -25,0 3 11,5 10 | 38,6 4 15,4 4 15,4 4 15,4
25,1-35,0 6 23,1 4 15,4 7 26,9 5 19,2 7 26,8
35,1-45,0 - - 1 38 2 7,7 2 7,7 2 7,7

Powyzej 45,1 2 7,7 1 3,8 - - 1 3,9 - -
15,6 16,8 18,1 17,9 19,9

Zrodto: jak w tab. 1.

Na podstawie powyzszych badan mozna stwierdzi¢, ze kredyt handlowy jest
zastepowany kredytem bankowym w okresach dynamicznego wzrostu. W czasie
recesji, gdy sytuacja finansowa przedsigbiorstw si¢ pogarsza, korzystaja one w
wigkszym stopniu z finansowania przez swoich dostawcow jako dawcow kapitatu. Z
jednej strony zmniejsza to koszty o warto$¢ odsetek, ktorych brakuje przy kredycie
handlowym, z drugiej za$ powoduje pogorszenie sytuacji finansowej przedsig-
biorstw, co jest rownoznaczne z obnizeniem ich zdolnosci kredytowej. Moze to
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prowadzi¢ do calkowitej utraty mozliwo$ci korzystania z ustug kredytowych sektora
bankowego. Jedynym wyjsciem pozostaje wtedy kredyt udzielany przez dostawcow.

5. Zakres kredytu handlowego udzielonego przez firmy
branzy odziezowej

Badania stopnia, w jakim odbiorcy produktéow branzy odziezowej korzystaja z
kredytu handlowego byto oparte na trzech wskaznikach. Uzyskane wyniki sa zgodne z
teoria pomocy finansowej oraz z postulatami dotyczacymi oceny jakosci produktow.

W catym okresie objetym badaniem odbiorcy korzystali z kredytu handlowego
udzielanego przez przedsigbiorstwa branzy odziezowej. W prawie 90% firm kredyt
handlowy stanowi 20% przychodow ze sprzedazy.

Tabela 4. Relacja naleznosci do przychoddw ze sprzedazy w przedsiebiorstwach przemystu
odziezowego w latach 1998-2002

Wyszczegblnienie 1998 1999 2000 2001 2002
% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %

0-10 11 | 440 13 | 50,0 11 | 424 | 10 | 384 | 10 | 384
11-20 12 | 48,0 8 30,7 10 | 384 | 10 | 384 | 13 | 50,0
21-30 1 4,0 3 11,5 4 15,4 4 15,4 2 78
31-40 1 4,0 - - 1 3,8 2 78 1 38
Powyzej 40 - - 2 78 - - - - -
Srednio 11,3 12,4 11,3 10,8 12,3

Zrodlo: jak w tab. 1.

Na podstawie relacji nalezno$ci do pasywow i zobowiazan wobec dostawcow do
pasywOw mozna ustali¢ pozycj¢ kredytowa przedsigbiorstw. W catym badanym
okresie przedsigbiorstwa branzy odziezowej sa dawcami kredytu handlowego netto.

Potwierdza to postulaty teorii pomocy finansowej. Przedsigbiorstwa sa sktonne
finansowa¢ odbiorcow, czyli hurtownie, sklepy, domy mody, aby zwigkszy¢ dostep-
no$¢ produktow na rynku. Jest to konieczne w warunkach nasilajacej si¢ konkurencji
ze strony firm o nizszych kosztach z Rumunii, Ukrainy oraz Bliskiego Wschodu.
Dodatkowo tanie euro ostabito rentowno$¢ przedsigbiorstw, ktore same nie importu-
ja surowcow 1 nie zyskaly na niskim kursie walut, kupujac materialy za granica,
maja natomiast znaczny udzial eksportu przerobowego w swoich przychodach. W
najblizszych latach polskim firmom bedzie coraz trudniej utrzymac¢ si¢ na rynku. Od
stycznia 2005 r. przestaly obowiazywa¢ w Unii Europejskiej kontyngenty, ktore
czesciowo chronity rynek przed naptywem tanich wyrobow z Chin czy Tajlandii.
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Tabela 5. Relacja naleznos$ci do aktywow w przedsigbiorstwach przemystu odziezowego
w latach 1998-2002

Wyszczegblnienie 1998 1999 2000 2001 2002

% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %
Ponizej 10% 2 7,7 3 11,5 1 38 3 115 3 115
11-20 10 | 384 9 34,5 11 42,3 10 | 38,7 11 42,3
21-30 8 | 30,7 8 30,7 8 30,7 8 | 30,7 6 22,9
31-40 3 11,5 4 15,4 3 15,4 3 11,5 2 79
41-50 2 7,9 - - 2 - 1 38 4 15,4
Powyzej 50 1 3,8 2 7,9 1 7,9 1 3,8 - -
Srednio 214 21,1 19,0 18,2 18,4

Zrodto: jak w tab. 1.

Tabela 6. Relacja nalezno$ci do aktywow obrotowych w przedsigbiorstwach przemystu odziezowego
w latach 1998-2002

Wyszczegblnienie 1998 1999 2000 2001 2002
% Ip. % Ip. % Ip. % Ip. % Ip. %

Do 20 3 11,5 1 38 1 38 2 77 3 11,6
21-40 9 | 346 11 | 423 10 | 385 8 | 308 7 26,9
41-60 12 | 50,1 11 | 424 10 | 385 12 | 46,1 12 | 46,2
61-80 1 3,8 1 3,8 4 | 116 4 | 154 3 11,5
Powyzej 80 1 3,8 2 7,7 1 3,8 - - 1 3,8
Srednio 36,3 39,1 36,6 37,0 38,3

Zrodlo: jak w tab. 1.

Warunkiem przetrwania polskich firm na rynku begdzie promowanie i umacnianie
marki swoich produktow oraz sprzedaz ich nie tylko w kraju, ale i za granica — W
krajach wyzej rozwinigtych, w ktorych wydatki na odziez sa znacznie wyzsze niz w
Polsce. Budowanie silnej i dobrze rozpoznanej marki nabiera szczegdlnego znacze-
nia, gdyz po zniesieniu kontyngentdw wzrosnie import popularnej, masowej odziezy
z krajow o nizszych kosztach pracy. Wzorem moga by¢ renomowane firmy z kra-
jow wysoko rozwinietych. Zamawiaja one u wykonawcow w Polsce krotkie serie
ubioréw o wysokiej jakosci i atrakcyjnym wzornictwie. Firmy te szybko reaguja na
najnowsze kierunki w modzie §wiatowej. Szansa dla naszych zaktadow jest rOwniez
uruchamianie produkcji specjalistycznej na zamowienia (np. ,,Telimena” ubiera
pracownice bankow i linii lotniczych).

Polskie spotki musza zatem postawi¢ na marke i rozbudowe wiasnej sieci skle-
poéw oraz wyspecjalizowanych salondéw sprzedazy z profesjonalna obstuga. Spowo-
duje to potrzebe finansowania zapasoéw wyrobow gotowych kredytem handlowym.
Zwigkszy sig tez ryzyko utraty wartosci tych wyrobow pod wplywem zmian mody,
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gustow 1 upodoban konsumentéw. Wydaje sie, ze jakos$¢, wzornictwo i nadazanie za
moda oraz dostgpnos¢ produktow wyznaczana m.in. zakresem kredytowania odbior-
cOw sa podstawowymi wyznacznikami pozycji firmy odziezowej na rynku.

6. Podsumowanie

Przeprowadzone badania pozwolily ustali¢, ze przedsigbiorstwa branzy odziezo-
wej ksztattuja strukturg Zzrodet finansowania na podstawie tych samych przestanek
€0 pozostale podmioty gospodarcze. Kryterium doboru réznych form kapitatlu sta-
nowi jego koszt i dostgpnosé. Ze wzgledu na silng konkurencje¢ na rynku odziezy
firmy te musza obnizaé¢ koszty finansowe, m.in. koszty odsetek od kredytéw banko-
wych, stad niski jest zakres korzystania z kredytow bankowych przez firmy tej bran-
zy. Proba odniesienia teorii kredytu handlowego do warunkow funkcjonowania
branzy odziezowej pozwolita ustali¢, ze najbardziej adekwatna dla tej branzy jest
teoria pomocy finansowej 1 oceny jakosci produktow. Przedsigbiorstwa odziezowe
korzystaja z kredytu handlowego w sposob posredni, wykonujac ustugi szycia z
powierzonych materialow i wzorow. Wiele firm majacych juz uksztattowana na
rynku marke korzysta z kredytu handlowego w szerszym zakresie niz firmy, ktére
jeszcze swojej marki nie wykreowaly. Podkresli¢ tez nalezy, ze spotki branzy odzie-
zowej sa dawcami kredytu handlowego dla odbiorcow produktow. Zakres tego fi-
nansowania bedzie si¢ poszerzal wraz z rozwojem nowoczesnej sieci dystrybucji.
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AN ATTEMPT TO VERIFY THE TRADE CREDIT IN CLOTH INDUSTRY
IN POLAND

Summary

The paper presents trade credit used and extended by cloth industry in Poland during period from
1998 to 2002. Review of trade credit theories serves as an interpretation basis for observed behavior.
The paper is structured as follows. Section | is an introduction. Section Il covers theories explaining
incentives for extending and using trade credit. Features of the industry under analysis and theoretical
incentives are compared. It serves in posing hypotheses about trade credit net position of cloth industry
in Poland. Section Il presents used measures of trade credit. Three financial analysis ratios serve as
proxies for trade credit used and one for trade credit extended. Section IV presents empirical data used
in this study. Section V presents scope of trade credit used. Section VI presents scope of trade credit
extended. One indicator is used as a proxy for this category. Section VII concludes about observed
trends and behavior and is followed by some closing remarks about expected future changes to
economic conditions of the cloth industry and their influence on trade credit net position.
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