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Ocena wsparcia MSP przez fundusze poreczeniowe i pozyczkowe!

Artykut jest probg analizy skutecznosci funkcjonowania funduszy porgczeniowych i pozyczkowych dziatajacych
w Polsce i wsparcia, jakie $wiadcza matym i §rednim przedsiebiorstwom (IMSP). Pokazuje role¢ MSP w gospodarce
oraz najistotniejsze bariery ich rozwoju. Jedng z nich jest ograniczony dostep do kapitatu. Artykut omawia funkcje
i cechy funduszy poreczeniowych i pozyczkowych dziatajacych na rzecz utatwienia MSP dostepu do biezacego finan-

sowania.
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Zaangazowanie znacznych kapitaléw pocho-
dzacych ze $rodkéw publicznych w tworzenie
funduszy poreczeniowych i pozyczkowych skta-
nia do postawienia pytania o celowos¢ takich
dziatani. Skoro sektor MISP uznaje si¢ za istotny
z punktu widzenia rozwoju gospodarczego, to ro-
la wtadz publicznych jest dazenie do najefektyw-
niejszego stymulowania wzrostu tego sektora.

1. Sektor MSP w gospodarce polskiej

Od lat 70. XX wieku zagadnienie znaczenia
i roli matych i érednich przedsi¢biorstw (IMSP)
dla prawidlowego funkcjonowania gospodarki
jest stale obecne w dyskusji ekonomicznej. Réw-
niez w przypadku stosowanych instrumentéw
polityki gospodarczej — tak krajowych, jak
i wspélnotowych — zasadg stato si¢ priorytetowe
traktowanie MSP (Mikotajczyk 2007). Jednak
dla lepszego zobrazowania istotnosci tej grupy
przedsigbiorstw warto przytoczy¢ kilka informa-
cji o charakterze statystycznym.

Na koniec 2007 r. liczba MSP zarejestrowa-
nych w systemie REGON wynosita 3 560 422

Katedra Gospodarki i Administracji Publicznej, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Krakowie.

1 Artykut powstal na podstawie referatu wygloszone-
go 7 stycznia 2009 r. w ramach cyklu seminariéw ,Dobre
rzadzenie” prowadzonych przez Katedre Gospodarki i Ad-
ministracji Publicznej Uniwersytetu Ekonomicznego w Kra-
kowie.

podmiotéw. Stanowily one 99,88% wszystkich
zarejestrowanych przedsigbiorstw. W grupie
podmiotéw zaliczanych do tego sektora 95,29%
to przedsicbiorstwa okreslane jako ,mikro” (za-
trudniajacy do 9 0séb). Oznacza to, ze w tacznej
liczbie wszystkich przedsi¢biorstw byto ich az
95,17%. Podmioty mate (10-49 zatrudnionych)
stanowily 4,01% sposréd MSP i 4% wszystkich
przedsiebiorstw. Natomiast grupa definiowa-
na jako ,$rednie” (50-249 zatrudnionych) liczy-
ta tylko ok. 0,7% — tak podmiotéw sektora IMSP,
jak i ogétem.

Dane zawarte w bazie REGON nalezy sko-
rygowa¢ na podstawie informacji na temat licz-
by przedsigbiorstw aktywnych, czyli rzeczywi-
$cie funkcjonujacych w gospodarce.

Gltéwny Urzad Statystyczny ze wzgledu
na ilo§¢ informacji niezbednych do przeanali-
zowania w zakresie statystyki sektora przed-
siebiorstw w 2008 r. podat dane za rok 2006.
W raportowanym okresie dziatalo® 1 652 998
podmiotéw,,mikro”, co stanowito 96,39% wszyst-
kich przedsigbiorstw prowadzacych dziatalnos¢

2 Przytoczone dane pochodza z opracowanych przez
GUS wynikéw petnych badari przedsiebiorstw o liczbie
pracujacych 10 i wiecej oséb (sprawozdania: SP — Roczna
ankieta przedsi¢cbiorstw za rok 2006 1 F-02 — Statystyczne
sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2006 r.),
oraz reprezentacyjnego badania mikroprzedsiebiorstw
(sprawozdanie SP-3 — Sprawozdanie o dziatalnosci go-
spodarczej przedsiebiorstw za 2006 r.).
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gospodarczga. Liczba podmiotéw matych i $red- Fakt, ze MSP tworza w gospodarce sektor
nich wynosita odpowiednio 44 228 i 14 708, co  ilosciowo dominujacy, powinien znalezé od-
oznaczato 2,58% i 0,86% catosci (GUS 2008). zwierciedlenie w liczbie tworzonych przez nie
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Ryc. 1. Udziat grup przedsigbiorstw w tworzeniu miejsc pracy [stan na 31 grudnia 2006 r.]
Zr6dto: obliczenia whasne na podstawie GUS 2008.
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Ryc. 2. Udziat grup przedsiebiorstw w tworzeniu PKB w 2006 r.
Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie PARP 2008.
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miejsc pracy. Na koniec 2006 r. na taczng licz-
be 8 556 132 zatrudnionych w sektorze przed-
sigbiorstw 5 993 411 przypadalo na MSP, co
stanowito prawie doktadnie 70% catosci. Dane
te ilustruje rycina 1.

W tej grupie najwiecej miejsc pracy kreowa-
ty mikroprzedsigbiorstwa — 40,61% (3 474 574
os6b). Wida¢ wiec, ze pomimo nizszego udzia-
tu matych i §rednich przedsi¢biorstw w tworze-
niu miejsc pracy, niz wynikatoby to z liczebnosci
tych podmiotéw, byty one czynnikiem decyduja-
cym o poziomie zatrudnienia w Polsce.

Réwniez udziat MSP w tworzeniu produktu
krajowego brutto warto przeanalizowa¢. Wyniést
on w 2006 r. 47,7% w stosunku do catego sek-
tora przedsi¢biorstw. Natomiast w podziale na
grupy mikroprzedsigbiorstwa wytworzyty 31,0%
PKB, mate przedsiebiorstwa — 7,4%, a $rednie
— 9,3%. Powyzsze wyliczenie uwzglednia takze
warto$¢ dodana wytworzong przez pracujacych
i MISP dziatajace w tzw. szarej strefie gospodar-
czej (PARP 2008). Zestawione dane zilustrowa-
no na rycinie 2.

Przytoczone powyzej dane wskazuja jedno-
znacznie na wazng role odgrywang przez pod-
mioty z sektora MSP. W interesie calej gospo-
darki lezy wiec wspieranie dzialalnosci tych
przedsiebiorstw.

2. Bariery rozwojowe MSP

Regularnie prowadzone badania sektora
wskazuja, ze tak w Polsce, jak i w innych pan-
stwach cztonkowskich Unii Europejskiej mate
i $rednie przedsi¢biorstwa napotykaja na wiele
barier rozwojowych. Ich konsekwencja jest ni-
ski wskaznik ,przezywalnosci” tychze podmio-
téw. Szacuje si¢, ze okoto 30% nowoutworzo-
nych MSP upada przed uptywem 3 lat, a blisko
50% w ciagu 5 lat.

Zaréwno mali, jak i $redni przedsi¢biorcy
korzystaja najczesciej ze srodkéw wihasnych, fi-
nansujac inwestycje i dziatalnos¢ operacyjna.
Mogtoby si¢ wiec wydawad, ze kwestia dostep-
nosci do finansowania zewnetrznego nie jest
dla nich czynnikiem decydujacym o sukcesie.
Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze wykorzysty-
wanie §rodkéw whasnych nie stanowi przyczy-
ny, lecz skutek ograniczen w dostepie do kapita-

tu. Wysoki udziat srodkéw wlasnych wiaze si¢ ze
znacznym ryzykiem wynikajacym z form praw-
nych wickszosci MSP, zwtaszcza mikro i matych.
Najczesciej sa to przedsigbiorstwa prowadzo-
ne na zasadzie wykonywanej osobiscie dziatal-
nosci gospodarczej badz spétki osobowe, niepo-
siadajace osobowosci prawnej. Majatek osobisty
przedsigbiorcy, a czesto i calej jego rodziny, jest
tozsamy z majatkiem przedsiebiorstwa. Rodzi to
uzasadnione obawy, hamujace proces inwesty-
cyjny, a wiec i dalszy rozwdj dziatalnosci.

Z badari prowadzonych corocznie przez GUS
wynika, ze inwestowanie zwigksza wspétczyn-
nik przezycia MSP o ok. 10 punktéw procento-
wych. W roku 2006 wéréd nowopowstatych firm
inwestycje poczynito 34,6% (PARP 2008). Niski
poziom inwestycji wynika z niewystarczajacych
srodkéw finansowych. Inwestycje w wigkszosci
finansowane sg ze srodkéw wilasnych i to nieza-
leznie od wieku firmy. Z finansowania zewngtrz-
nego korzystaja rzadko zaréwno firmy dopiero
utworzone, jak i te, ktére na rynku istniejg juz
od kilku lat.

Kapitatochtonnos¢ procesu inwestycyjnego,
a zwlaszcza wdrazanie nowych technologii, po-
woduje, ze srodki wlasne, jak podkresla ok. 80%
wszystkich przedsigbiorcéw, sa niewystarczajace.
Mozna wigc stwierdzi¢, ze mimo wielokrotnego
podnoszenia w dyskusji ekonomicznej kwestii
ograniczen dotyczacych zewnetrznego finanso-
wania przedsigbiorstw, sytuacja w tej dziedzi-
nie si¢ nie zmienia. Na jej poprawe nie wplyneta
ani kilkuletnia dobra koniunktura gospodarcza,
ani coraz silniejsza konkurencja na rynku ban-
kowym.

Wedtug danych z lat 1995-2005 odsetek
przedsiebiorstw definiowanych jako mikro, ma-
te lub $rednie, ktérym bank odméwil udziele-
nia kredytu, jest prawie dwukrotnie wyzszy niz
w przypadku przedsiebiorstw duzych. Badanie
przeprowadzono w podziale na dwie kategorie:
w odniesieniu do banku wiodacego (tzn. prowa-
dzacego gtéwny rachunek bankowy przedsigbior-
stwa i dysponujacego najdtuzsza jego historia)
oraz druga, obejmujaca kazdy inny bank, w kté-
rym przedsiebiorca staral si¢ o kredyt. Wyniki
pokazaty, ze ponad 12% wnioskéw kredytowych
MSP zostaje rozpatrzonych odmownie w banku
wiodgcym, a blisko 18% w grupie bankéw pozo-

statych (Tymoczko, Pawtowska 2007).
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Jako gtéwne przyczyny odrzucenia wnios-
kéw kredytowych w pierwszej kolejnosci nale-
zy wymieni¢ niska ptynno$¢ finansowa przed-
sigbiorstw. Na kolejnych miejscach plasowaty sie
niska rentownos¢ prowadzonej dziatalnosci oraz
brak mozliwosci przedstawienia wystarczajacych
zabezpieczen. Nalezy réwnoczes$nie zaznaczy,
ze pierwszy z wymienionych probleméw sektora
MSP z czasem zyskiwal na znaczeniu.

Opierajac si¢ na przytoczonych danych i opi-
niach,wsréd najpowazniejszych czynnikéw ogra-
niczajacych rozwdj i dziatanie sektora MSP moz-
na wymieni¢ (Sejm RP 2005):

— brak wystarczajacych srodkéw na moderniza-
¢je i rozwdj dziatalnosci (ponad 85% podmio-
téw z sektora MSP w Polsce finansuje swoj
rozwoéj ze Srodkéw whasnych);

— brak dostepu do kredytéw bankowych (ze
wzgledu na brak historii kredytowej, a wigc
i niski wskaznik wiarygodnosci i wyptacal-
nosci);

— wysokie, w odczuciu przedsi¢biorcéw, opro-
centowanie kredytéw bankowych;

— skomplikowane procedury administracyjne;

— wysokie podatki oraz mato przejrzysty system
fiskalny paristwa;

— brak odpowiedniej strategii i polityki rzadu
w zakresie rozwoju 1 wspierania sektora MSP;

— brak odpowiedniej infrastruktury.

3. Fundusze por¢czeniowe i pozyczkowe
jako instrument wsparcia

Jednym z postulowanych instrumentéw be-
dacych elementem instytucjonalnego otoczenia
sektora przedsi¢biorstw sa fundusze porgczenio-
we i pozyczkowe.

Instytucje te dziataja z powodzeniem na ca-
tym $wiecie od wielu dziesigcioleci. W Polsce
istnieja i rozwijaja si¢ dopiero od 1989 r. Dlatego
warto okresli¢, w jakim stopniu realizowane sa
postawione przed nimi zadania. Réwniez zi-
dentyfikowanie obszaréw, w ktérych mozliwe
jest efektywniejsze wsparcie MSP, moze pozwo-
li¢ na zastosowanie na gruncie polskim mecha-
nizméw i narze¢dzi sprawdzonych w innych kra-
jach (Waniak-Michalak 2007).

Dla dokonania oceny dziatalnosci funduszy
w naszym kraju nalezy krétko oméwié¢ gtéwne

mechanizmy, wazne lub nawet niezbedne dla ich
funkcjonowania.

3.1. Fundusze poreczeniowe

Podstawowym celem dziatalnosci funduszy
poreczeniowych, nazywanych réwniez gwaran-
cyjnymi, jest pomoc w uzyskaniu finansowania
dla juz dziatajacych podmiotéw gospodarczych.
Kapital, ktérym dysponuje fundusz, to podsta-
wa do poreczania kredytéw lub pozyczek udzie-
lanych przez inne podmioty — najcz¢sciej banki
komercyjne.

Powodem powstania funduszy poreczenio-
wych sg trudnosci napotykane przez mate i sred-
nie przedsi¢biorstwa szukajace $rodkéw na sfi-
nansowanie swojej dziatalnosci. Napotykaja
one barier¢ w postaci braku historii kredyto-
wej, wystarczajaco udokumentowanej wspétpra-
cy z bankiem, odpowiedniej wielkosci obrotéw
na rachunku, a przede wszystkim wystarczaja-
cych gwarancji splaty zaciggnietych kredytéw.
Docelows grupa klientéw funduszu sa podmioty
posiadajace zdolnoé¢ kredytows i ekonomicznie
uzasadnione plany inwestycyjne, niemajace jed-
nak wystarczajacych zabezpieczen. Zasadniczo
nie sg to przedsi¢biorstwa o watpliwej wyptacal-
nosci badz szukajace finansowania dla zbyt ryzy-
kownych projektow.

Podstawg dla udzielania por¢czen przez fun-
dusz jest zgromadzony kapitat. W wypadku po-
reczania catej kwoty kredytu oraz zablokowania
srodkéw funduszu w wysokosci réwnej wartosci
poreczenia, maksymalna suma kredytéw zaciag-
ni¢tych dzigki poreczeniom funduszu jest réw-
na jego kapitatowi. Fundusz dodatkowo ponosi
wtedy catos¢ ryzyka kredytowego. Dlatego fun-
dusze poreczeniowe dzialajg za pomocy dzwig-
ni finansowej, co pozwala na zwigkszenie skali
ich dziatalno$ci. Miare tej dzwigni stanowi tzw.
mnoznik kapitalowy, bedacy stosunkiem war-
toéci udzielonych porgczen do wartosci kapita-
téw funduszu. O powstaniu dzwigni, nazywanej
efektem multiplikacji, mozna méwi¢ w dwéch
przypadkach.

Pierwsza mozliwo$¢ to poreczenie przez fun-
dusz tylko cze¢s¢ kredytu. W takim przypadku
im mniejszy jest udzial funduszu w gwarangji,
tym wiecej kredytéw mozna zaciggna¢. Fundusz
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przejmuje na siebie tylko czes¢ ryzyka kredy-
towego. Rozwigzanie takie nalezy réwniez po-
strzega¢ w aspekcie motywacyjnym. Brak ca-
tosciowego zabezpieczenia wiaze si¢ jednak
z koniecznoscig znalezienia przez kredytobiorce
zrédia poreczenia dla pozostatej kwoty. Dlatego
aby zostalo zrealizowane podstawowe zadanie
tunduszu, czyli $wiadczenie pomocy w zdoby-
waniu kapitatu, jego udzial w gwarancji nie mo-
ze zosta¢ ustalony na zbyt niskim poziomie. Na
skutek dziatania tych przeciwstawnych czyn-
nikéw konieczne jest wypracowanie optymal-
nej wielkosci poreczenia. Nalezy nawet méwi¢
o optymalnym okresleniu tych wartosci, ponie-
waz mogg by¢ one dostosowywane do indywidu-
alnych klientéw. Za optymalng warto$¢ porecze-
nia, tak ze wzgledu na ryzyko ponoszone przez
fundusz, jak i atrakcyjno$¢ pomocy dla kredyto-
biorcy, przyjmuje si¢ przedziat od 50% do 80%
kwoty kredytu. Autorzy zagraniczni sklaniaja
si¢ do ustalenia wielkosci poreczenia pomiedzy
70% a 80 % wartosci kredytu (Webster 1991).
Opieraja si¢ oni na przewidywaniu zachowarn
pozyczkodawcy, a nie pozyczkobiorcy, jak ma
to miejsce w pracach polskich. Argumentuja, ze
przy ryzyku mniejszym niz 20% wartosci kredy-
tu, nie méwiac juz o braku ryzyka z ich strony,
komercyjni pozyczkodawcy beda sktonni finan-
sowa¢ przedsiewziecia o nieuzasadnionym, wy-
sokim poziomie ryzyka.

Druga mozliwo$¢ powstania efektu multipli-
kacji wigze si¢ z mechanizmem o konstrukeji
zblizonej do rozwigzan stanowiacych podstawe
dziatalnosci kredytowej bankéw. Opiera si¢ on
na zalozeniu, ze fundusz w matej liczbie przy-
padkéw jest zmuszony do faktycznego wyko-
rzystania swoich srodkéw na sptate poreczone-
go kredytu. Dlatego moze on porgczyé kredyty
na wicksza kwote, niz wynika to z wielkosci je-
go kapitatéw.

Najczegsciej wykorzystuje sie model mieszany.
Zaktada on jednoczesne poreczanie tylko cze-
§ci kredytu oraz udzielanie porgczen na kwo-
te wigksza, niz wynika to z wielkosci kapitatu.
Zestawienie tych rozwigzan skutkuje znacz-
nym zwigkszeniem dzwigni finansowej. Dla za-
bezpieczenia ptynnosci funduszu nalezy przyjaé
nizsze warto$ci mnoznika. Konieczne jest réw-
niez wicksze rozproszenie portfela porgczen niz

w przypadku stosowania jedynie jednego z mo-
deli (Flajterski, Pluskota, Szymczak 2005).

Drugi mechanizm znacznie podnoszacy efek-
tywno$¢ dziatania funduszu i poszerzajacy moz-
liwosci udzielania gwarancji to dynamiczna
wielko$¢ porgczenia. Stosowanie sztywnego po-
ziomu sumy poreczenia, wynikajacego z poczat-
kowej wielkosci kredytu, powoduje zablokowanie
nadmiernych §rodkéw funduszu. Przy kolejnych
splatach rat kapitatowych i odsetek zmniejsza
sie wyrazone nominalnie ryzyko kredytowe po-
zyczkodawcy, a niezmieniona pozostaje ekspo-
zycja funduszu. Rosnie natomiast ryzyko pono-
szone przez fundusz wyrazone jako stosunek do
wartosci niesplaconej czgéci kredytu.

Stopniowe uwalnianie $rodkéw stanowia-
cych poreczenie pozwala na wykorzystanie ich
do poreczenia kolejnych kredytéw, co jest naj-
wazniejszym celem dziatalnosci funduszu. Wraz
ze zmniejszaniem si¢ zadluzenia moze réwniez
obniza¢ si¢ relacja udziatu funduszu w warto$ci
poreczenia przy niezmienionej wielkosci zabez-
pieczen ze strony klienta. W efekcie $rodki fun-
duszu nie s zablokowane przez caty okres spta-
ty zaciagnietego kredytu.

Mhnogosé rozwigzan mozliwych do zastosowa-
nia sprawia, ze konieczne jest aktywne zarzadza-
nie ryzykiem kredytowym funduszu. Element ten
zyskuje na znaczeniu wraz ze wzrostem wielko-
$ci funduszu i skali jego dziatania. Z jednej stro-
ny powinno ono dotyczy¢ ksztattowania struktu-
ry czasowej i jakosciowej porgczanych kredytéw.
Mozliwe sa tutaj do zastosowania standardo-
we procedury opierajace si¢ na budowie portfela
kredytéw z dywersyfikacja terminéw zapadalno-
§ci oraz walut, w jakich sg one zaciggane. Drugim
elementem wymagajacym dostosowania do spe-
cyfiki dziatalnosci funduszu jest wykorzysta-
nie instrumentéw pochodnych do zabezpiecze-
nia przed ryzykiem stép procentowych. Nalezy
zmodyfikowaé stosowane w tej dziedzinie roz-
wigzania, ze wzgledu na to, ze dotycza one nie
taktycznych, lecz potencjalnych zobowigzan.

3.2. Fundusze pozyczkowe

Dziatalnos¢ funduszy pozyczkowych ma na
celu wsparcie grupy najmniejszych przedsig-
biorstw oraz oséb rozpoczynajacych wilasng
dziatalno$¢ gospodarcza. Posrednio stuzy ona
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tworzeniu miejsc pracy, gtéwnie przez samoza-
trudnienie. Narz¢dziem wykorzystywanym do
realizacji tak zdefiniowanych zadan s3 pozycz-
ki udzielane ze §rodkéw funduszu badz zaciag-
nigtych przezeri kredytéw. Z uwagi na to, ze
klientami funduszy pozyczkowych sa najcze-
$ciej mikroprzedsigbiorstwa, instytucje te czesto
okreslane s3 mianem funduszy mikropozyczko-
wych (Bartkowiak, Flajterski, Pluskota 2006).

Grupa przedsiebiorcéw bedacych klientami
mikrofunduszy na ogét finansuje swoje potrzeby
pozyczkowe ze srodkéw wiasnych. W przypadku
o0s6b otwierajacych wlasng dziatalnos¢ gospodar-
czg oznacza to, iz wykorzystujg one w tym ce-
lu oszczednosci whasne lub swoich najblizszych.
Osoby te zazwyczaj nie moga uzyskaé kredytu
bankowego, ze wzgledu na brak wystarczajacych
zabezpieczen i historii kredytowej. W takiej sy-
tuacji pozyczka z funduszu stanowi jedyna alter-
natywe.

Analizujac dziatalno$¢ funduszy pozyczko-
wych, mozna wyrézni¢ kilka cech o najwick-
szym znaczeniu dla tych instytucji. Z punktu
widzenia klientéw funduszu podstawowa zaleta
tej formy finansowania jest rodzaj wymaganych
zabezpieczen. Najczesciej dla uzyskania pozycz-
ki potrzeba porg¢czenia oséb fizycznych oraz we-
ksla wlasnego pozyczkobiorcy wraz z podpisang
deklaracja wekslowa. Cz¢$¢ funduszy za forme
zabezpieczenia uznaje takze pozytywna opinie
lokalnych organizacji gospodarczych. Pozwalaja
one réwniez na tworzenie grup przedsi¢biorcéw,
ktérzy zaciagaja kredyty indywidualne, wzajem-
nie za siebie reczac. Niektére fundusze wypra-
cowaty unikatows forme¢ wspétpracy ze swoimi
klientami, oparta na zasadzie partnerstwa i za-
ufania. Oferujg im staty dostep do kapitatu na
prostych warunkach i przy formalnosciach ogra-
niczonych do minimum.

Za jedng z gléwnych cech dziatalnosci fun-
duszy pozyczkowych nalezy uzna¢ odbiurokra-
tyzowanie kontaktu z klientem. Dazy si¢ do
tego, by wniosek o przyznanie pozyczki obej-
mowat jedng kartke papieru. Czesto nie wymaga
si¢ przedstawiania standardowego biznespla-
nu ani innych dokumentéw, zazwyczaj obowig-
zujacych w procedurach bankowych. Ktadzie sie
natomiast wigkszy nacisk na bezposredni kon-
takt pracownikéw funduszu z przedsigbiorcami

(PFRR 2002).

Jeden z niewielu warunkéw stawianych przez
fundusze mikropozyczkowe to wykazanie si¢
brakiem nieuregulowanych zobowiazan wo-
bec urzedu skarbowego i Zaktadu Ubezpieczen
Spotecznych. Wymég taki pozwala oceni¢ kon-
dycje finansowy i starannosé, z jaka prowadzone
jest przedsiebiorstwo. Ponadto zarzadzajacy fun-
duszem moga upewnic sie, ze srodki pochodza-
ce z przyznanej pozyczki nie zostang zajete tytu-
tem postgpowania karnoskarbowego.

4. Préba oceny dzialalnos$ci
polskich funduszy poreczeniowych
i pozyczkowych

Ocena funkcjonowania funduszy powinna
odnosi¢ si¢ bezposrednio do stawianych przed
nimi celéw. Analiza zapiséw, ktére regulujg dzia-
talno$¢ instytucji poreczeniowych i pozyczko-
wych, pozwala nakresli¢ 3 gléwne obszary sta-
wianych przed nimi zadari:

1. ,(...) ufatwienie dostepu MSP na szczeblu
regionalnym i lokalnym do finansowania ze-
wnetrznego, a tym samym wspieranie rozwo-
ju gospodarczego regionéw i tworzenia miejsc
pracy”s

2. ,(...) pobudzenie proceséw inwestycyjnych
MSP7;

3. ,(...) umozliwienie MSP prowadzenia i roz-
szerzania dziatalnosci”.

Dziatalnos¢ prawie wszystkich funduszy —
tak poreczeniowych, jak i pozyczkowych — sku-
pia si¢ na wspieraniu matych i §rednich przed-
sigbiorstw. Dlatego konieczne i tak wazne jest
dokonanie oceny, czy wlasnie do tej grupy trafia
oferowane wsparcie.

W tym celu poréwnano udzial poszcze-
golnych grup przedsiebiorstw wsréd klientéw
funduszy. Przeanalizowane dane pokazuja, ze
w okresie od poczatku dziatalnosci funduszy
zwlaszcza produkty pozyczkowe wykorzystywa-
ne sg gtéwnie przez najmniejszych przedsiebior-
céw. Co wigcej, podmioty srednie i duze w za-
sadzie nie wystepuja w tym segmencie ustug.
Tlustruje to rycina 3.

Struktura udzielonych pore¢czen jest bardziej
zréznicowana. Mikroprzedsi¢biorstwa stano-
wig blisko 70% klientéw, jednak podmioty mate,
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ktére zatrudniajg pomiedzy 10 a 49 oséb, to po-
nad 26%.

Oprécz struktury klientéw warto zbadad, ja-
kiej wielkosci wsparcia otrzymuja, co réwniez
moze wskazywaé na gtéwne grupy odbiorcéw
ustug.

W strukturze udzielonych poreczeri zdecy-
dowanie dominujg poreczenia o malej wartosci

(do 50 tys. zl). Stanowia one 46% tacznej liczby
udzielonych porgczen. Jednoczesnie poreczenia
najwicksze, przekraczajace 500 tys. zt dotyczy-
ty jedynie 1,87% przypadkéw. Dwie kategorie,
obejmujace tacznie porgczenia o wartosci od 50
do 250 tys. zt réwniez stanowity blisko 46% ca-
tosci. Wszystkie zebrane dane zilustrowano na
rycinie 4.

0,00%
duze 0.18% [ porgczenia B pozyczki
0,20%
$rednie 3,69%
3,60%
mate
96,20%
mikro
T T T T 1
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Rye. 3. Struktura przedsiebiorcéw korzystajacych z poreczen i pozyczek wg liczby
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie Bartkowiak, Korol 2008b oraz KSFP 2007.

46,14%

1,87%

[J do50tys.zt [ 50-100 tys. 2t

B 100-250 tys. zt

20,40%

B 250-500 tys. zt B powyzej 500 tys. zt

Ryc. 4. Struktura wartosci udzielonych poreczen wg ilosci

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie KSFP 2007.
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Warto zauwazy¢, ze udzial porgczen o naj-
mniejszej wartoéci sukcesywnie spada. Wedtug
danych Krajowego Stowarzyszenia Funduszy Pore-
czeniowych w 2004 r. porgczenia do 50 tys. zt obej-
mowaty ok. 65%, za$ pomiedzy 50 a 250 tys. zt —
ok. 31,5% wszystkich udzielonych. Dla roku 2005
udziat obu grup porgczert wynosit odpowiednio
59,2% i 36%. Tendencja ta utrzymuje si¢ nadal,
bowiem w 2006 r. poreczenia do 50 tys. zt obej-
mowaty ok. 52,26%, za$ pomiedzy 50 a 250 tys.
zt — ok. 41,5% (KSFP 2007, 2006a, 2006b, 2005,
2004).

Rozktad wielkosci udzielonych poreczeri oz-
nacza wlasciwe proporcje pomiedzy poszczegdl-
nymi podgrupami sektora MSP.

Analiza skumulowanych danych od poczat-
ku dziatalnosci funduszy wskazuje, ze ciekawiej
prezentuje si¢ struktura pozyczek, jakie przyzna-
ty fundusze porgczeniowe. Pod wzgledem liczby
zdecydowanie najwiecej, bo az 67,7%, udzielono
pozyczek najmniejszych — do 10 tys. z}. Jednak
juz w ujeciu wartosciowym réwnie istotne byty
grupy pozyczek wigkszych, o kwocie od 50 do
120 tys. zt i od 10 do 30 tys. zt. Udzialy poszcze-
golnych grup zostaty pokazane na rycinie 5.

Ocena funduszy pozyczkowych i poreczenio-
wych z punktu widzenia realizacji postawione-

go przed nimi celu, jakim jest utatwienie do-
stepu do finansowania zewngtrznego MSP na
szczeblu regionalnym i lokalnym, powinna réw-
niez obejmowaé analiz¢ koncentracji kapitatu
i $wiadczonych ustug.

Zdecydowana wickszo$¢ kapitatu porgczy-
cielskiego przypada na fundusze bardzo duze,
podczas gdy najliczniejsza grupa funduszy bar-
dzo matych posiada zaledwie niecale 2% kapita-
tu ogétem. Nie byloby to zjawisko niepokojace,
gdyby fundusze poreczeniowe dziataly w ska-
li ogélnokrajowej. Tymczasem nawet najwigksze
z nich s3 nastawione gléwnie na obstuge ryn-
ku regionalnego. Moze to skutkowa¢ zmniej-
szeniem dostepu MSP do oferowanych ustug
w niektérych regionach.

Analizujac sektor ustug pozyczkowych, moz-
na stwierdzi¢, Ze najmniej liczng grupa byty fun-
dusze bardzo duze (o kapitale powyzej 5 mln zt),
ale wlasnie one zgromadzily najwiekszy kapi-
tal pozyczkowy. Wedtug danych na 30 czerw-
ca 2008 r. Iaczny kapital najwickszych funduszy
wynosit 328,6 mln zt, co stanowito 37,0% kapi-
tatu pozyczkowego wszystkich funduszy. Liczba
i wartos¢ udzielonych pozyczek odpowiadaty
73,6% ogdlnej liczby pozyczek oraz 52,7% tacz-
nej ich kwoty. Wymienione wielkosci $wiadcza

67,70%
70% -
60% A B wg liczby [ wg wartosci
50% -
40% -
27,20% 26,50% 26,60%
30% - 23,70% Y
20% 1 10,70%
4,40% 5,00% 4,000
10% A 3"80% -0 0,40% 1 0,10% ’OM’]
O% T T T T T
do 10 tys. zt 10-30 tys. zt 30-50 tys. zt 50-120 tys. zt 120-300 tys.zt  powyzej 300 tys. zt

Ryc. 5. Struktura udzielonych pozyczek wg liczby i wartosci

7Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie Bartkowiak, Korol 2008b.
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o istotnej koncentracji w zakresie dziatalnosci
tunduszy pozyczkowych, znacznie mniejszej jed-
nak niz w przypadku funduszy poreczeniowych.

Opisane wielkosci zostaly zilustrowane na ry-
cinach od 6 do 9. Pozwalaja one oceni¢ dyspro-
porcje pomiedzy liczebnoscia poszezegdlnych
grup instytucji a wielkoscig kapitatu pozostaja-
cego w ich dyspozycji.

Kolejnym aspektem oceny dziatalnosci fun-
duszy jest zbadanie, czy poziom wymagari w od-
niesieniu do potencjalnych klientéw oraz stopieri

NN N N NN

formalizacji procedur przyznawania wsparcia
byt zachowany na wiasciwym poziomie. Wedtug
naj$wiezszych dostepnych danych z 2007 ., fun-
dusze rozpatrzyly 5377 wnioskéw o poreczenie,
z czego zaakceptowano ok. 93,7%. Jesli przeana-
lizujemy t¢ wielkos¢ z perspektywy catego okresu
dziatalnosci funduszy, wyraznie widzimy, ze wa-
ha si¢ ona w niewielkim zakresie. Maksymalna
jej wartos¢ wyniosta w 2005 r. 94%, a minimalna
- 91% w roku 2004 (KSFP 2007, 2006a, 2006b,
2005, 2004).

14
21
bardzo mate $rednie duze bardzo bardzo mate $rednie duze bardzo
mate duze mate duze

Ryc. 6. Rozktad funduszy por¢czeniowych w 5 gru-
pach wg liczebnosci w dniu 30 czerwca 2007 r.

72,99%

Ryc. 7. Rozktad funduszy pozyczkowych w 5 grupach
wg liczebnosci w dniu 30 czerwca 2008 r.

37,00%

14,90%

16,36% /
9 " 3,50%
1,70%  3,10% >,85% /-"7
bardzo mate $rednie duze bardzo bardzo mate $rednie duze bardzo
mate duze mate duze

Ryc. 8. Rozktad funduszy poreczeniowych w 5 gru-
pach wg wartosci kapitatu w dniu 30 czerwca 2007 r.

Ryc. 9. Rozktad funduszy pozyczkowych w 5 grupach
wg wartosci kapitatu w dniu 30 czerwca 2008 r.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie Bartkowiak, Korol 2008b oraz KSFP 2007.
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Udzial wnioskéw zaakceptowanych w ogél-
nej liczbie wnioskéw ztozonych jest jednak bar-
dzo zréznicowany w odniesieniu do poszczegél-
nych funduszy. Wynika to z czesto odmiennych
kryteriéw stosowanych przez poszczegélne pod-
mioty. Co wigcej, wielko$¢ usredniona nie daje
petnego obrazu sytuacji. Przyktadowo, jesli fun-
dusz obstuguje wiele poreczen i rocznie sposréd
200 wnioskéw zaakceptowanych zostanie 160, to
jego wskaznik wynoszacy 80%, bedzie identycz-
ny z funduszem rocznie rozpatrujagcym 4 wnio-
ski, z ktérych 3 zostana poreczone. Niemniej
tylko 6,3% odrzuconych wnioskéw $wiadczy na
korzys$¢ funduszy.

Jednym z cel6éw, dla ktérych tworzono fun-
dusze poreczeniowe i pozyczkowe, bylo umoz-
liwienie MSP finansowania nowych inwestycji.
Oceniajac, czy zamierzenie to jest wlasciwie re-
alizowane, warto podda¢ analizie struktur¢ obu
grup ustug — ze wzgledu na przedmiot finanso-
wania.

Fundusze porg¢czeniowe ok. 70% udzielonego
wsparcia przeznaczyly na udostgpnienie MSP
srodkéw obrotowych. Jak pokazano na ryci-
nie 10, dziatalnos¢ inwestycyjna stanowita w po-
towie 2007 r. jedynie 27% wartosci porgczen.
Nie jest to wynik, ktéry mozna uznaé za satys-
takcjonujacy.

Co wigcej, powyzsze wartosci byty charak-
terystyczne w calym dotychczasowym okresie
funkcjonowania funduszy porgczeniowych.

W przypadku funduszy pozyczkowych sy-
tuacja ksztattuje sic odmiennie. Cele inwesty-
cyjne sg zdecydowanie przewazajaca kategoria.
Przedstawiono to na rycinie 11.

2% 3%

24%

Ryc. 10. Rodzaj poreczanego zobowigzania wg war-
tosci [na 30 czerwca 2007]

Zrédto: KSFP 2007.

Analizujac skumulowane dane od poczatku
funkcjonowania funduszy pozyczkowych, moz-
na zauwazy¢, ze jedynie 27,2% pozyczek zacia-
ga si¢, aby powigkszy¢ pule kapitatu obrotowego,
ktéry jest wykorzystywany przez MSP.

Negatywna ocena dziatalnosci porgczenio-
wej wymaga jednak wziecia pod uwage, iz niski
odsetek zobowigzan zwigzanych z inwestycjami
niejednokrotnie wynika z tego, ze przedsiebior-
ca jako zabezpieczenie kredytu czg¢sto moze wy-
korzysta¢ nabywane $rodki trwate — czy to przez
ich czasowe przewlaszczenie, ustanowienie za-
stawu rejestrowego, czy tez obciazenie hipoteki.
Dzigki temu nie musi on poszukiwaé innych za-
bezpieczeri, w tym oferowanych przez fundusze
poreczeniowe.

Jak wezesniej stwierdzono, zaleta funduszy,
zwlaszcza poreczeniowych, jest mozliwosé wie-
lokrotnego wykorzystania srodkéw publicznych
do wspierania MSP. Nalezy wiec zbada¢, czy
fundusze rzeczywiscie wykorzystuja swoje moz-
liwosci. Dobrym wskaznikiem w tej kwestii jest
wysoko$¢ tzw. mnoznika kapitalowego funduszy
poreczeniowych.

Aktywno$¢ funduszy mierzona za pomoca
tej wartosci w 2007 r. po raz pierwszy osiagne-
ta poziom powyzej 100%, wzrastajac do 112,9%.
Sytuacja taka powinna cieszy¢, gdyz oznacza ona
realne dziatanie mechanizmu mnoznikowego
w skali calego systemu funduszy, a nie jedynie
pojedynczych instytucji. Dysponujac kapitatami
w wysokosci 486,5 mln zt, fundusze poreczyty
zobowiazania na kwot¢ 549,4 mln zt. Z punktu
widzenia oceny dziatalnosci podmiotéw pore-

cele obrotowo-

-inwestycyjne

10,8%

cele obrotowe
27,2%

cele inwestycyjne .
62,0%

Ryc. 11. Struktura pozyczek ze wzgledu na cel wg
wartosci

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie PSEP 2006a, 2006b,
2006¢, 20052, 2005b, 2004a, 2004b.
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czeniowych jest to niewatpliwie sytuacja ko-
rzystna. Nalezy jednak zwréci¢ réwniez uwage
na jej negatywny wydzwick. Otéz mnoznik ka-
pitatowy zadziatat po raz pierwszy w kilkuna-
stoletniej historii sektora. Z tego punktu widze-
nia w poprzednich latach efektywnos¢ wsparcia
MSP nalezy postrzegac jako niewystarczajaca.

5. Podsumowanie

Ocena dziatalnoéci polskich funduszy pore-
czeniowych i pozyczkowych zasadniczo wymaga
odpowiedzi na pytanie: pozyczaé czy dawac? Czy
dobrze jest angazowa¢ $rodki publiczne w two-
rzenie instrumentéw wsparcia analogicznych do
omawianych funduszy, jak i innych o podobnym
przeznaczeniu, jak chocby publiczne fundusze
venture capital (podwyzszonego ryzyka), czy tez
publicznych sieci aniotéw biznesu (business an-
gels)? To podejscie moglibysmy nazwaé¢ ogdlnie
pozyczaniem lub lepiej uzyczaniem kapitalu na
rozwéj MSP. Drugie podejscie jest reprezento-
wane obecnie przez réznego rodzaju granty, fi-
nansowane ze §rodkéw publicznych — tak kra-
jowych, jak i wspélnotowych. Opiera si¢ ono na
udzieleniu przedsi¢biorcy pomocy przez pokry-
cie niejako ,za niego” czgéci kosztéw réznego ro-
dzaju inwestycji.

Przeciwstawianie sobie tych dwéch grup me-
chanizméw wsparcia i préby dokonania katego-
rycznego wyboru bytyby podejsciem skrajnym.
Zawsze bedziemy bowiem mieli do czynienia
z ich réwnoczesnym uzyciem, jednak w réznych
proporcjach. Bez glebokiej analizy skutecznosci
i efektywnosci stosowania tak jednego, jak i dru-
giego rozwiazania niemozliwe bedzie optymalne
wspieranie MSP.

Przyktadem na poréwnanie obu grup dziatari
moze by¢ koszt stworzenia jednego miejsca pracy
w ramach Dziatania 2.3 Sektorowego Programu
Operacyjnego — Wzrost Konkurencyjnosci Przed-
siebiorstw 2004-2006, wynoszacy 53 000 zt oraz
analogiczny koszt réwny 16 270 zt w przypad-
ku funduszy pozyczkowych (stan na 30 czerw-
ca 2008 r.). Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze kwoty
udzielonych dotacji nie postuza juz do bezposred-
niego wsparcia kolejnych MSP, poniewaz sta-
ty si¢ wlasnoscia dotowanego przedsigbiorcy.
W przypadku funduszy pozyczkowych zwrécony

kapitat zostanie ponownie udostepniony przedsie-
biorcom i bedzie generowat kolejne miejsca pracy.

Z przytoczonych danych wynika, ze fundu-
sze pozyczkowe czesciej $wiadcza ustugi dla
najmniejszych przedsigbiorcéw, podczas gdy
z poreczen w znacznej mierze korzystaja tak-
ze podmioty male i srednie. Mozna to w pewnej
mierze wytlumaczy¢, jednak rodzi pytanie o ko-
nieczno$¢ czesciowego przedefiniowania celéw
funduszy poreczeniowych.

Oba typy funduszy oferuja ustugi w zakresie
wspomagania dziatalnosci biezacej i inwestycyj-
nej. Jednak w przypadku funduszy poreczenio-
wych wsparcie nowych inwestycji jest relatywnie
stabsze.

Istotne znaczenie ma to, ze konieczno$¢ och-
rony wiasnego kapitatu nie dominuje nad po-
dejmowaniem ryzyka gwarantowania zobowig-
zani, bedacego przeciez celem istnienia funduszy.
Istnieje bowiem realne niebezpieczeristwo, ze
instytucje stworzone, aby zapewni¢ zaspokoje-
nie potrzeby kapitalowych MSP, wynikajacych
ze zbyt restrykcyjnego podejscia bankéw, sta-
ng si¢ réwnie wymagajace i niechetne do podej-
mowania ryzyka (Hart 2003). Przeanalizowane
dane pokazaty jednak, ze taka sytuacja nie ma
miejsca.

Zaprezentowana proba udzielenia odpowie-
dzi na pytanie o poprawno$¢ funkcjonowania pol-
skich funduszy pozyczkowych i por¢czeniowych
nie wyczerpuje wszystkich aspektéw problemu.
Niewatpliwie najbardziej wartosciowym podej-
§ciem byloby przesledzenie zmian zachodzg-
cych w sytuacji ekonomicznej matych i érednich
przedsigbiorstwach na skutek wykorzystania ofe-
rowanych ustug poreczeniowych i pozyczek.
Niestety podejscie to napotyka na istotne bariery
wynikajace ze stosunkowo skapych danych staty-
stycznych gromadzonych przez omawiane fun-
dusze. Ich zakres jest ograniczony do minimum
i najczesciej dotyczy okresu sprzed nawiazania
wspotpracy z MSP, bez odniesienia do faktycz-

nych efektéw wsparcia.

Bibliografia

Bartkowiak B., Flajterski S., Pluskota P. (2006).
Fundusze i ustugi pozyczkowe dla mikro, matych i sred-
nich przedsigbiorstw. Warszawa: Difin.

41



Rafat Sutkowski

Bartkowiak B., Korol M. (2007). Raport nr 8/2007.
Fundusze pozyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, mate
i Srednie przedsighiorstwa wedlug stanu na 30 czerwca
2007 roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy
Pozyczkowych.

Bartkowiak B., Korol M. (2008a). Fundusze po-
zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, mate i Srednie
przedsighiorstwa wedtug stanu na 30 czerwca 2008
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy Po-
zyczkowych.

Bartkowiak B., Korol M. (2008b). Raport nr 9/2008.
Fundusze pozyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, mate
i Srednie przedsigbiorstwa wedlug stanu na 31 grudnia
2007 roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy
Pozyczkowych.

Czarnik A. Fundusze Poreczeri Kredytowych w pol-
skiej praktyce bankowej — tekst dyskusyjny.

Flajterski S., Pluskota P., Szymczak 1. (2005).
Instytucje i ustugi porgczeniowe na rynku finansowym.
Warszawa: Difin.

GUS (2008). Dzialalnos¢ przedsigbiorstw niefi-
nansowych w 2006 roku. Warszawa: Gtéwny Urzad
Statystyczny.

HartD.M.(2003). 7 Emergenceof Entrepreneurship
Policy. Cambridge: Cambridge University Press.

KSFP (2007). Raport o stanie funduszy pore-
czeri kredytowych w Polsce — stan na 30 czerwea 2007
roku. Warszawa: Krajowe Stowarzyszenie Funduszy
Porgczeniowych.

KSFP (2006a). Raport o stanie funduszy porg-
czeni kredytowych w Polsce — stan na 31 grudnia 2006
roku. Warszawa: Krajowe Stowarzyszenie Funduszy
Poreczeniowych. (2006).

KSFP (2006b). Raport o stanie funduszy porg-
czeri kredytowych w Polsce — stan na 30 czerwca 2006
roku. Warszawa: Krajowe Stowarzyszenie Funduszy
Porgczeniowych.

KSFP (2005). Raport o stanie funduszy porgczers
kredytowych w Polsce — stan na 30 czerwca 2005 roku.
Warszawa: Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Pore-
czeniowych.

KSFP (2004). Raport o stanie funduszy porgczeri
kredytowych w Polsce — stan na 31 grudnia 2004 roku.
Warszawa: Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Pore-
czeniowych.

Mikotajezyk B. (2007). Infrastruktura finansowa
MSP w krajach Unii Europejskiej. Warszawa: Difin.

PARP (2008). Raport o stanie sektora MSP w Pol-
sce w latach 2006—2007. Warszawa: Polska Agencja
Rozwoju Przedsigbiorczosci.

PFRR (2002). Fundusze pozyczkowe w Polsce.
Kierunki rozwoju. Ogdlnopolska Konferencja Funduszy
Pozyczkowych, materialy pokonferencyjne. Bialystok:
Podlaska Fundacja Rozwoju Regionalnego.

PSFP (2006a). Raport nr 7/2006. Fundusze po-
Zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, male i Srednie
preedsighiorstwa wedtug stanu na 31 grudnia 2006
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy
Pozyczkowych.

PSFP (2006b). Raport nr 6/2006. Fundusze po-
zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, male i srednie
przedsigbiorstwa wedtug stanu na 30 czerwca 2006
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy Po-
zyczkowych.

PSFP (2006¢). Raport nr 5/2005. Fundusze po-
Zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, mate i Srednie
praedsigbiorstwa wedtug stanu na 31 grudnia 2005
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy Po-
zyczkowych.

PSFP (2005a). Raport nr 4/2005. Fundusze po-
zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, male i Srednie
predsighiorstwa wedflug stanu na 30 czerwca 2005
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy Po-
zyczkowych.

PSFP (2005b). Raport nr 3/2004. Fundusze po-
Zyczkowe w Polsce wspierajgce mikro, mate i Srednie
przedsigbiorstwa wedtug stanu na 31 grudnia 2004
roku. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie Funduszy Po-
zyczkowych.

PSFP (2004a). Raport. Fundusze pozyczkowe w Pol-
sce wspierajgce mikro, mate i srednie przedsighiorstwa.
Diagnoza 2003. Szczecin: Polskie Stowarzyszenie
Funduszy Pozyczkowych.

PSFP (2004b). Raport. Fundusze pozyczkowe
w Polsce wspierajgce mikro, mate i srednie przedsighior-
stwa wedlug stanu na 30 czerwea 2004 roku. Szczecin:
Polskie Stowarzyszenie Funduszy Pozyczkowych.

Sejm RP (2005). Materialy konferencyjne ,Konku-
rencyjnos¢ sektora MISP 2005”, 21 marca 2005 r. War-
szawa: Wydawnictwo Sejmowe.

Tymoczko 1., Pawlowska M. (2007). ,Uwarun-
kowania dostgpnosci kredytu bankowego — analiza
polskiego rynku”, Bank i Kredyt, nr 6.

Waniak-Michalak H. (2007). Pozabankowe Zridia
[finansowania malych i Srednich przedsigbiorstw. Kra-
kéw: Oficyna Wolters Kluwers Business.

Webster L.(1991).,,World Bank Lending for Small
and Medium Enterprices”, World Bank Disscusion
Papers, nr 113, World Bank.

42



Ocena wsparcia MSP przez fundusze porgczeniowe i pozyczkowe

An Evaluation of the Assistance Offered by Guarantee and Loan Funds
to SMEs

The article is an introduction to an effectiveness analysis of microloan funds and guarantee funds operating in
Poland as well as their assistance to SMEs. It describes the role of SMEs in the economy and the major barriers of
their development, eg. their limited access to capital. The article describes functions and features of microloan funds
and guarantee funds which aim to create an effective financial system for SMEs.

Key words: SME, microloan funds, guarantee funds, loan, guarantee.



