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Uzyte skroty

AECM Europejskie Stowarzyszenie Funduszy Gwarancji Wzajemnych

BGK Bank Gospodarstwa Krajowego

CAPI Computer Assisted Personal Interviewing — wywiad osobisty wspomagany kom-
puterowo

CIP Competitiveness Innovation Programme — Program na rzecz innowacji i konku-
rencyjnosci

EBI European Investment Bank — Europejski Bank Inwestycyjny

EFI European Investment Fund — Europejski Fundusz Inwestycyjny

FGI Focus Group Interview — zogniskowany wywiad grupowy

FPU Fundusz Poreczen Unijnych

IDI Individual In-Depth Interview — indywidulany wywiad pogtebiony

JASMINE Joint Action to Support Micro-finance Institutions in Europe — Wspdlne Dziatanie
dla Wsparcia Instytucji Mikrofinansowych w Europie

JEREMIE Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises — Wspdlne Europej-
skie Zasoby dla Mikro, Matych i Srednich Przedsiebiorstw

KE Komisja Europejska

KFPK Krajowy Fundusz Poreczen Kredytowych

KGP Krajowa Grupa Poreczeniowa Sp. z 0.0.

KSFP Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych

KSU Krajowy System Ustug dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw

MF Ministerstwo Finansow

MG Ministerstwo Gospodarki

MRR Ministerstwo Rozwoju Regionalnego

MSP Mate i srednie przedsiebiorstwa (w tym mikro)

NBP Narodowy Bank Polski

PARP Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci

PKPP Polska Konfederacja Pracodawcow Prywatnych (LEWIATAN)

PO RPW Program Operacyjny Rozwéj Polski Wschodniej

PSFP Polskie Stowarzyszenie Funduszy Pozyczkowych

RPO Regionalny Program Operacyjny(e)

SIWZ Specyfikacja istotnych warunkéw zaméwienia

SPO-WKP Sektorowy Program Operacyjny — Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw

UOKiK Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumenta

WE Wspdlnota Europejska

ZBP Zwigzek Bankdéw Polskich
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Stowo wstepne

Niniejszy raport powstat w wyniku realizacji szerokiego projektu badawczego zatytutowanego , Bada-
nie rynku ustug wspierajacych rozwdj przedsiebiorczosci i innowacyjnosci w Polsce”, realizowanego
na zamowienie Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci. Ten obszerny projekt badawczy jest
prowadzony w czterech obszarach funkcjonalnych w ramach ustug swiadczonych przez osrodki Kra-
jowego Systemu Ustug dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw:

1. Ochrona srodowiska i eko-innowacje,

2. Transfer technologii,

3. Finansowanie zwrotne,

4. Optymalizacja kosztéw prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j.

Dokument niniejszy stanowi sprawozdanie z catosci szczegdétowego badania obszaru zdefiniowanego
jako finansowanie zwrotne, ktére byto realizowane w okresie czerwiec — wrzesiert 2010 r.

Zgodnie z postanowieniami Specyfikacji Istotnych Warunkéw Zamoéwienia celem badania w tym
obszarze jest przedstawienie propozycji dziatan odpowiadajgcych na zdiagnozowane potrzeby
kapitatlowe, w tym wskazanie problematyki ewentualnego wsparcia:

- Oferty instrumentéw i mechanizméw udzielania finansowania zwrotnego, spetniajgcych
oczekiwania podmiotdw sektora matych i $rednich przedsiebiorstw, zgtaszajgcych zapotrze-
bowanie na finansowanie,

- W ramach rozwigzan instytucjonalnych, ktdre zaspokajatyby zapotrzebowanie podmiotéw
sektora MSP na finansowanie,

- Poprzez propozycje modyfikacji prawa w celu zniesienia barier w dostepie do finansowania
zwrotnego.

Takie okreslenie przez Zamawiajgcego celdw projektu oraz wskazanie grup docelowych, tj.: 1) insty-
tucji finansowych: sektor bankowy oraz instytucje sektora pozabankowego - fundusze pozyczkowe,
poreczeniowe i inne oraz 2) mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw wskazuje, ze badanie stuzy
przedstawieniu w ujeciu ilosSciowym i jakoSciowym charakterystyki popytu na finansowanie zwrotne,
jak i jego podazy. Zamawiajgcy przedstawit ponadto zadania Wykonawcy, ktére obejmuja:

1. Przeprowadzenie badania metodg desk research,

2. Przygotowanie i przeprowadzenie indywidualnych wywiaddw pogtebionych i opracowanie
raportu wstepnego,
Przygotowanie i przeprowadzenie pilotazu badania ilosciowego,
Realizacja badania ilosciowego na prébie 1100 MSP,
Przeprowadzenie zogniskowanych wywiaddéw grupowych,
Opracowanie wstepnej wersji raportu korncowego,
Konsultacje i prezentacja wynikéw badania,
Opracowanie i dostarczenie raportu koicowego.

PN AW

Zgodnie z zaleceniem Zamawiajacego cate badanie w obszarze finansowanie zwrotne zostato podzie-
lone na dwa etapy. Etap pierwszy dotyczyt wykonania zadan oznaczonych powyzej numerem 1 oraz
2. Realizacja tego etapu potwierdzita problem wystepowania luki finansowej w dostepie do finanso-
wania zwrotnego, bedacy podstawowa kwestig projektu badawczego zleconego przez Zamawiajace-
go. W ramach tego etapu sformutowano szczegétowe hipotezy badawcze oraz przygotowano meto-
dologie badania ilosciowego stuzgce doktadniejszej identyfikacji luki. Nalezy zaznaczy¢, ze pierwszy
etap nie stanowit w zaden sposéb samoistnej fazy projektu badawczego. Analiza wtdrnych dokumen-
toéw zrédtowych (desk research) oraz zebrane w tej fazie dane iloSciowe oraz jakosciowe staty sie
elementem szerszej analizy oraz wnioskowania, prowadzonych na etapie drugim, ktéremu przypisane
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sg czynnosci oznaczone powyzej numerami od 3 do 8. Przedmiotem niniejszego raportu kornicowego
jest wiec sprawozdanie z wykonania wszystkich zadan w ramach projektu, w tym takze wnioskow
ptynacych z raportu wstepnego.

Termin finansowanie zwrotne nie zostat szczegétowo sprecyzowany w SIWZ. Zamawiajacy przedsta-
wit jednak jasno zakres instytucji, ktére powinny zosta¢ objete badaniem. Nalezg do nich: fundusze
poreczeniowe, fundusze pozyczkowe oraz banki. Na tej podstawie przyjeto, ze zadanie badawcze
dotyczace finansowania zwrotnego bedzie koncentrowato sie na poreczeniach sptfaty kredytu i po-
zyczki, pozyczkach ze zrédet pozabankowych oraz kredytach i pozyczkach bankowych.

Konstrukcja niniejszego raportu kofncowego w sposéb spdjny odpowiada logice projektéw badaw-
czych o podobnym zakresie i ich problematyce, a takze sekwencji zagadnierr okreslonych przez Za-
mawiajgcego w SIWZ. Nasz raport sktada sie z szesciu czesci (rozdziatéw) powigzanych logicznie z
trzema zagadnieniami badawczymi bedgcymi przedmiotem SIWZ, zoperacjonalizowanych rekomen-
dacji oraz zatacznikéw z wybranymi odpowiedziami respondentéw badania CAPI i bibliografig wyko-
rzystang w przygotowaniu niniejszego raportu. Narzedzia badawcze — scenariusze pogtebionych cze-
Sciowo ustrukturyzowanych wywiadéw indywidualnych oraz kwestionariusz badania ilosciowego
metodg wywiadu osobistego wspomaganego komputerowo przekazujemy oddzielnie.

Cze$é¢ pierwsza raportu stanowi podsumowanie, w ktdrym przedstawiono najwazniejsze wnioski z
realizacji badania oraz streszczenie rekomendacji.

Czes¢ druga raportu zawiera opis metodologii badawczej uzytej w poszczegdlnych etapach projektu.

Cze$c€ trzecia raportu zawiera diagnoze obecnego stanu zapotrzebowania instytucji pozabankowych
na kapitat zewnetrzny. Omdéwiono w niej role otoczenia prawnego w zakresie dostepu do finansowa-
nia, dostepnosé kapitatu i jego adekwatnosé do potrzeb oraz mozliwosci uzyskania dokapitalizowania
w przysztoSci. Analiza w tej czesci raportu powstata na podstawie informacji i danych zgromadzonych
podczas analizy desk research oraz danych jakosciowych zebranych w trakcie pogtebionych czesciowo
ustrukturyzowanych wywiaddéw indywidualnych oraz zogniskowanych wywiadéw grupowych.

Czes¢ czwarta to charakterystyka popytu na zwrotny kapitat zewnetrzny w sektorze MSP. W tej czesci
opracowania odpowiadamy na pytania odnoszace sie w szczegdlnosci do wielkosci i zakresu tzw. luki
finansowej, zakresu przedmiotowego i podmiotowego dla finansowania zewnetrznego, rodzajéw
podmiotéw, ich potencjatu i sektoréw zgtaszajgcych zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne, a
takze mozliwosci klienta w zakresie prawnego zabezpieczenia kredytu lub pozyczki, wielkosci i specy-
fiki transakcji oraz doswiadczenia przedsiebiorstw i innych podmiotéw dziatajagcych w obszarze
przedsiebiorczosci w korzystaniu z finansowania zewnetrznego. Zakres tej czesci raportu zostat przy-
gotowanych przy wykorzystaniu wszystkich technik badawczych przewidzianych w ramach SIWZ, tj.:
desk research, IDI, FGI oraz badania ilosciowego na podstawie préby 1100 polskich MSP.

W czesci piatej opracowania przedstawiamy obserwacje, ograniczenia i bariery w dostepie do finan-
sowania zwrotnego — ilosciowe, jakosciowe, prawne oraz o charakterze spotecznym. Podobnie jak

czes¢ czwarta, tak i ta powstata w wyniku zastosowania analogicznych technik badawczych.

Cze$¢ szosta dotyczy rekomendacji oraz ich operacjonalizacji.
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1. Podsumowanie - najwazniejsze ustalenia i rekomenda-

cje

Ponizsze podsumowanie jest unifikacjg obserwacji poczynionych przez nasz zespét badawczy w trak-
cie realizacji obydwu etapéw badania, za$ zestawienie wnioskdw zostato przedstawione przy wyko-
rzystania podejscia triangulacji.

WhniosKi i ustalenia

Ponizsze wnioski oraz ustalenia uporzagdkowano wedtug wagi ich oddziatywania na efektywnos¢ do-
stepu do finansowania zwrotnego przez MSP w nastepujacych obszarach: wystepowania na rynku
tzw. luki finansowej, samych MSP, otoczenia instytucjonalnego oraz otoczenia prawnego i oferowa-
nych instrumentéw.

Luka finansowa

Badanie desk research oraz CAPIl wykazato, iz:

1.

Wycena przez banki ryzyka zwigzanego z zabezpieczeniami kredytu istotnie obniza rynkowg
ich wartos¢ — blisko 2-krotnie.

Luka finansowa, ktérej pojecie omawiamy szerzej w Rozdziale 4 raportu, dotyka w szczegél-
nosci podmioty rozpoczynajgce dziatalnosé oraz funkcjonujgce na rynku krdcej niz 2 lata. Z
uwagi na trudnos¢ w ocenie ryzyka tych podmiotéw banki zwyczajnie nie uwzgledniajg
przedsiebiorstw z historig krdtszg niz 2 lata (a w wyjgtkowych przypadkach 6 miesiecy) w
swoich produktach kredytowych. W praktyce jedynie korzystanie przez banki z specjalnie de-
dykowanych instrumentéw gwarancyjnych (np. EFl) moze stymulowad polityke tych instytucji
w kierunku oferowania finansowania zwrotnego dla podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ w
ww. okresie.

Podmioty mikro majg przecietnie nizszg niz pozostate MSP zdolnos¢ kredytowsg lub jej brak.
Stanowi ona ponad potowe wszystkich negatywnych decyzji kredytowych. Co dziesiatg przy-
czyne odmow stanowi zbyt krétki okres funkcjonowania na rynku oraz brak wymaganego
wkfadu witasnego.

Wsrod podmiotéw matych brak wymaganego wktadu wtasnego oraz zabezpieczenia stanowia
w przyblizeniu ten sam odsetek odméw kredytowych — kazda mniej wiecej w 1/3. W przy-
padku przedsiebiorstw $rednich brak zabezpieczen stanowi blisko 2/3 odméw kredytowych.

Instrumenty funduszy pozyczkowych i poreczeniowych oferowane sg dla sektora MSP jako
takiego, bez szczegdlnej oferty produktowej podmiotowo skierowanej do kategorii przedsie-
biorstw dotknietych lukg finansowa. Jest to powazny problem, gdyz wsparcie ze srodkéw pu-
blicznych nie trafia tam, gdzie jest najbardziej niezbedne.

Oferowane poreczenia i pozyczki sg udzielane w oparciu o analize ryzyka niesptace-
nia/niewywigzania sie ze zobowigzania; prowizje i oprocentowanie sg uzaleznione od takiego
ryzyka. Jest ono mierzone indywidualnie, natomiast brakuje zarzadzania ryzykiem w ujeciu
portfelowym.
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Utrudniony dostep MSP do finansowania wynika m. in. ze stabej znajomosci przez komercyj-
ne instytucje finansowe oraz posrednikdow mechanizmdéw wspierania finansowania, a w
szczegblnosci podmiotdw mikro oraz braku motywacji do korzystania z tych instrumentow.

Nie stwierdzono, by kryterium lokalizacji geograficznej podmiotu znajdywato sie wsréd czyn-
nikdow oceny ryzyka kredytowego.

Banki stosujg ograniczenia w finansowaniu branz dotknietych trudnga sytuacjg ekonomiczna.
Do branz tych nalezg m. in.: budownictwo, rybotéwstwo, ochrona zdrowia, hotele, restaura-
cje, posrednictwo finansowe, sprzedaz hurtowa wyrobéw alkoholowych i tytoniowych,
sprzedaz hurtowa odpaddéw, sprzedaz detaliczna zywnosci, transport, sprzedaz detaliczna wy-
robow miesnych. Takich ograniczen praktycznie nie spotyka sie posréd funduszy pozyczko-
wych.

Mate i Srednie przedsiebiorstwa

Na podstawie badania CAPI stwierdzamy, ze:

1.

Az 2/3 podmiotéw mikro nigdy nie wystepowato o kredyt bankowy za$ posréd podmiotéw
matych nigdy nie czynito tego sze$¢ na dziesie¢, a wsrdd srednich — cztery na dziesiec. Za
gtéwng przyczyne niewystepowania o finansowanie bankowe respondenci uwazajg: 1) brak
takiej potrzeby, 2) obawe przed zacigganiem dtugéw oraz 3) lek przed zadtuzaniem sie z jed-
noczesng Swiadomoscig wyboru wolniejszego tempa rozwoju, niz bytby on teoretycznie moz-
liwy przy wykorzystaniu finansowania zwrotnego.

WSsrdd gtéwnych przyczyn rezygnowania z pozyskania finansowania zwrotnego w ub. r. nale-
2y wymienic: pogarszajacy sie sytuacje rynkowa, wysokie oprocentowanie lub wysokie raty
sptaty (wptywajgce na ptynnos¢) oraz niekorzystne dodatkowe warunki umowy kredytowe;j.

Czesciej z kredytu korzystajg przedsiebiorstwa na wsi i w matych osrodkach miejskich niz w
miastach.

2/3 MSP nie prowadzi aktywnej polityki planowania swojej dziatalnosci, w tym inwestycyjnej;
przedsiebiorstwa dziatajg z miesigca na miesigc. Te, ktére posiadajg dokumenty planistyczne,
w wiekszosci przygotowuja je na podstawie wtasnej intuicji i dosSwiadczenia.

W kraju nie gromadzi sie danych z sektora bankowego, dotyczacych korzystania przez MSP z
kredytow i pozyczek. Dane gromadzone przez banki dotyczg sektora przedsiebiorstw ogétem
oraz w rozbiciu na: przedsiebiorstwa, spotki prywatne i spoétdzielnie oraz przedsiebiorstwa in-
dywidualne. Taki sposdb agregacji danych uniemozliwia badanie dostepu MSP do finansowa-
nia bankowego i uzycie ich na potrzeby ewentualnego wnioskowania bez obarczenia go
istotnym btedem.

Otoczenie instytucjonalne

Badanie desk research oraz IDI wykazato:

1.

Niska adekwatnos¢ wsparcia do potrzeb funduszy poreczeniowych i pozyczkowych z uwagi na
fakt, ze 1) oferowane wsparcie w ramach RPO oraz Programu Operacyjnego Rozwaj Polski
Wschodniej ma aktualnie charakter zwrotny oraz 2) instrument re-poreczenia w ramach PO
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RPW zawiera wymagania, ktdérych spetni¢ nie moze wiekszos¢ z istniejgcych funduszy pore-
czeniowych. Perspektywa programowa 2007-2013 rdzni sie zasadniczo od warunkdéw wspar-
cia udzielanego funduszom poreczeniowym i pozyczkowym do roku 2006. Mozna rzec, ze w
krotkim okresie, bez zadnego okresu przejsciowego lub dostosowawczego, nienajlepiej
skapitalizowane srodkami dotacyjnymi instytucje poreczeniowe i pozyczkowe otrzymaty
oferte pozyskania nowych funduszy, ktére z uwagi na zwrotny charakter nie gwarantuja
osiggania przez te podmioty trwatosci w srednim i dtugim okresie. Naturalnie rozumiemy
kontekst Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1828/2006 oraz Rozporzgdzenia Rady (WE) nr
1083/2006 odnosnie wsparcia zwrotnego dla instrumentéw finansowych, zwracamy jednak
uwage, ze te same akty prawne umozliwiajg réwniez udzielanie dotacji w celu realizacji pro-
graméw w zakresie instrumentdw inzynierii finansowej. Niska adekwatnos¢ pozyskanych w
biezgcym okresie programowania srodkéw znajduje swoje odzwierciedlenie w fakcie, ze po-
mimo postawienia do dyspozycji instytucji pozabankowych olbrzymiego wsparcia w ujeciu
wartosciowym, podmioty te deklarujg cheé pozyskania nowych funduszy bardziej adekwat-
nych do ich potrzeb (bezzwrotnych lub zwrotnych, lecz na innych warunkach w zakresie okre-
sow obstugi programoéw, sptaty oraz wynagrodzenia).

2. Niski stopien koordynacji programdéw wsparcia dla instytucji pozabankowych oraz stabe przy-
gotowanie kadr w regionach do obstugi instrumentéw inzynierii finansowej w ramach RPO;
miedzy innymi te czynniki przyczynity sie do znacznego opdznienia realizacji wsparcia dla in-
stytucji pozabankowych na szczeblu regionalnym i lokalnym. Wspomnie¢ nalezy takze, ze
programy w ramach RPO swoim zakresem wsparcia odbiegajg od wczes$niejszych praktyk
pomocowych i ze umozliwienie absorpcji sSrodkéw RPO spoczywato na instytucji odpowie-
dzialnej za koordynacje pomocy dla funduszy poreczeniowych i pozyczkowych w ramach
SPO-WKP (PARP). Nalezy ponadto podkresli¢, ze Agencja w biezgcym okresie programowania
nie zostata wyposazona w srodki finansowe stuzgce konsolidacji i udzielaniu wsparcia dla
funduszy pozyczkowych; catosé wsparcia dla tych podmiotéw jest udzielana przez wojewddz-
twa. Z poziomu krajowego nie sg oferowane zadne finansowe mechanizmy wsparcia fundu-
szy pozyczkowych.

3. Iz wejscia kapitatowe Banku Gospodarstwa Krajowego nie staty sie znaczagcym wzmocnieniem
kapitatowym funduszy poreczeniowych. Wynika to z faktu, ze obejmowanie przez Bank akgji
badZ udziatow spoétek podmiotdw zarzadzajgcych funduszami poreczeniowymi ma charakter
mniejszosciowy (do 50%) i jest okreslane w odniesieniu do kapitatu zaktadowego a nie akty-
wow. Te z kolei z uwagi na wczesniejszy dotacyjny charakter sSrodkéw i ich wartos¢ sg wielo-
krotnie wieksze niz sam kapitat akcyjny lub udziatowy. Wejscia BGK przyciggajg wprawdzie
wktady samorzaddw, ale wszystkie te zrédta sg w istocie frakcjg srodkow, ktérymi fundusze
dysponujg. W efekcie BGK sprawuje nadzor korporacyjny nad funduszami w zakresie szer-
szym, nizby wynikato to zaangazowanych srodkéw. Z drugiej strony nalezy odnotowaé, ze po-
zyskane od BGK srodki nie s3 obwarowane sztywnymi regutami administrowania nimi, jak ma
to miejsce w przypadku instrumentéw dotacyjnych lub powierniczych oraz, ze bank wnosi do
Srodowiska dobre praktyki oraz know-how.

4. Dotychczasowe podejscie do metodologii ratingu i jego kryteriéw wobec funduszy porecze-
niowych w Polsce byto niezwykle ostroznosciowe. Akceptowanie mnoznika kapitatowego
funduszy, tj. wielokrotnego wykorzystania posiadanych srodkéow w celu zabezpieczenia jed-
nostki kredytu lub pozyczki na maksymalnym poziomie 3 oraz abstrahowanie od jakosci port-
fela poreczen w powigzaniu z brakiem sprawnego mechanizmu re-poreczania bedacego
obecnie standardem w innych krajach UE oraz instrumentu zachety byto dalekie od najlep-
szych praktyk. To z tych powodow, a takze po czesci z absorpcji Srodkéw RPO, efektywny
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mnoznik w polskich funduszach poreczeniowych byt i wcigz jest 4-krotnie nizszy niz w wielu
krajach europejskich (w tym nowych panstwach cztonkowskich). Nowa rekomendacja Zwigz-
ku Bankéw Polskich dotyczgca zasad wspdtpracy pomiedzy bankami i funduszami porecze-
niowymi w sierpniu b.r. czyni zado$¢ utomnosciom, o ktérych mowa powyzej, jednak dopiero
praktyczne jej wdrozenie na przestrzeni najblizszego roku umozliwi petne poznanie oddziaty-
wania tej rekomendacji.

W ostatnich 2-3 latach sie¢ instytucji poreczeniowych stata sie sSrodowiskiem rozwijajgcym sie
dwiema predkosciami — z jednej strony zauwaza sie fundusze z udziatem kapitalowym BGK
oraz zrzeszone w Krajowej Grupie Poreczeniowej Sp. z 0.0. (KGP) skupiajgcej rowniez pod-
mioty oceniane przez EuroRating z drugiej zas — podmioty spoza tej grupy. Wprawdzie sys-
tem ratingu jest otwarty dla wszystkich instytucji poreczeniowych, jednak dla wielu z nich ist-
nienie dwodch organizacji cztonkowskich w srodowisku (KGP obok Krajowego Stowarzyszenia
Funduszy Poreczeniowych, KSFP) nie jest rozwigzaniem efektywnym.

Duzg stabo$¢ publicznego systemu informowania o wynikach funduszy pozyczkowych i pore-
czeniowych przez organizacje cztonkowskie. System ten nie jest przez nie prowadzony we-
dtug najlepszych standardéw miedzynarodowych, a zakres danych dostepnych do wiadomo-
$ci publicznej nie jest na biezgco aktualizowany lub dane sg prezentowane z bardzo duzym
opd6znieniem. Same organizacje nie wykazuja sie inicjatywg odpowiednia do rozmiardéw i skali
dziatania Srodowiska. Miedzy innymi z tego powodu BGK oraz PARP przygotowuja systemy in-
formatyczne stuzgce monitorowaniu instytucji pozabankowych, ktore beda otwarte dla zain-
teresowanych podmiotow.

Dodatkowo w badaniu FGI stwierdzilismy, ze

7.

System funduszy pozyczkowych i poreczeniowych nie jest powszechnie znany pracownikom
operacyjnym bankoéw, firm leasingowych oraz zewnetrznym firmom doradztwa finansowego,
uniemozliwiajgc szerokie korzystanie z oferty funduszy zaréwno poreczeniowych jak i po-
zyczkowych przez klientow podmiotéw komercyjnych.

Otoczenie prawne

Badanie IDI poparte wnioskami desk research oraz obserwacjami poczynionymi w trakcie FGI wykaza-

to:

Brak prawnego uregulowania instrumentu poreczenia funduszu poreczen kredytowych po
ponad 15 latach bezpiecznego funkcjonowania systemu tych instytucji. Jest to objaw stabosci
catego Srodowiska, w tym administracji publicznej, by takie uregulowanie zaproponowac i
wprowadzi¢ w zycie odpowiednio wczesniej. Odnotowujemy, ze w trakcie prac nad niniej-
szym raportem w sierpniu b.r. dzieki BGK zmianie ulegto Rozporzadzenie Ministra Finansow z
dnia 16 grudnia 2008 r. w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dziatalnoscia
bankéw (Dz. U. nr 235 poz. 1589 z pdin. zm.), ktérego nowela umozliwia tworzenie przez
banki nizszych rezerw na kredyty z poreczeniem funduszu poreczeniowego spetniajgcego kry-
teria tego aktu prawnego. Wspomniana zmiana nie wyczerpuje jednak problemu, gdyz abs-
trahuje jednak od mechanizmu nadzoru nad tymi instytucjami, do czego potrzeba aktu praw-
nego wyzszego rzedu.

Biegunowosé¢ w podejsciu przez fundusze poreczeniowe do kwestii udzielania pomocy pu-
blicznej dla MSP. Nalezy w tym miejscu zaznaczyé¢, ze kwestia pomocy publicznej nie dotyczy
wyltacznie tzw. bezpiecznych stawek wynikajacych z Obwieszczenia Komisji w sprawie zasto-



i KAPITAL LUDZK! PARP €} mE "
sowania art. 87 i 88 Traktatu WE do pomocy parnstwa w formie gwarancji (2008/C 155/02),
ktére nawiasem méwigc sg krytykowane przez organizacje europejskie funduszy, ale takze
klauzuli pari-passu w dzieleniu sie ryzykiem finansowania zwrotnego z bankami i innymi do-
stawcami finansowania zwrotnego. W kontekscie mozliwosci skorzystania z instrumentu re-
poreczenia oferowanego przez PO RPW nakaz stosowania tej klauzuli w konfrontacji z rze-
czywistoscig jest niepraktyczny. Zaden z funduszy poreczeniowych uczestniczacych w IDI nie
posiada klauzuli pari-passu w swoich umowach z bankami, a z rozeznania respondentéw wy-
nika, ze odnosi sie to do wiekszosci tego typu instytucji w kraju. Z drugiej strony w petni ro-
zumiemy wymagania stawiane funduszom poreczeniowym i ich zrédta, lecz bez wsparcia ich
w procesie renegocjowania umow z bankami powszechne zastosowanie tego przepisu nie
moze powiesé sie w krétkim okresie. Utworzone w ostatnim czasie forum wymiany doswiad-
czen wokét Zwigzku Bankow Polskich, cho¢ cenne, dzieje sie zbyt pdzno.

3. Brakuje mechanizmoéw prawnych regulujgcych dziatalnosé i nadzér nad instytucjami poza-
bankowymi. W niektorych krajach, szczegélnie anglosaskich (np. Wielka Brytania, USA, Kenia,
Afryka Potudniowa) istniejg ramy prawne okreslajgce zasady kreowania instrumentow finan-
sowych odnoszacych sie do tzw. kapitatu na rozwdj (development finance). Owe ramy doty-
czg uzyskiwania certyfikatéw lub licencji zezwalajgcych na udzielanie np. pozyczek (np. kiedy
ich liczba rocznie przekracza wyznaczony poziom), a takze obowigzkdw sprawozdawczych. W
Polsce istniejg wytacznie tzw. przepisy antylichwiarskie, a nadzér nad instytucjami pozaban-
kowymi ma wytacznie charakter witascicielski oraz zwigzany z monitorowaniem udzielonego
wsparcia publicznego.

4. Zauwazamy ponadto, ze BGK jako udziatowiec funduszy poreczeniowych jest jednoczesnie
operatorem funduszy powierniczych w ramach programu JEREMIE oraz wsparcia PO RPW, w
ramach ktdrych udziela finansowania zwrotnego oraz re-poreczen. Bank sam takze udziela
poreczen, cho¢ akurat ta dziatalno$¢ czasowo ustata, m. in. w wyniku likwidacji KFPK oraz
FPU. Stoimy na stanowisku, ze jest to istotna niedoskonatos¢ systemu, ktéra moze prowadzi¢
do konfliktu interesu na gruncie instytucjonalnym oraz organizacyjnym.

Rekomendacje

Ponizej przedstawiamy rekomendacje odnoszace sie bezposrednio lub posrednio do wnioskéw i ob-
serwacji zaprezentowanych na poprzednich kartach raportu. Charakter rekomendacji wynika z natury
problemu, jego ztozonosci oraz Zzrédta pochodzenia.

Dotyczace luki finansowej

1. Luka finansowa, tzn. trudnos¢ w dostepie do finansowania zewnetrznego przez okreslone
grupy podmiotéw jest zjawiskiem wystepujgcym praktycznie w kazdej gospodarce rynkowe;j
na swiecie. Z punktu widzenia efektywnosci ograniczania tej luki istotne jest wprowadzenie i
ukierunkowanie instrumentéw na podmioty w szczegdlnosci dotkniete konsekwencjami luki
finansowej, a nie na sektorze MSP ogdétem. W zwigzku z tym proponujemy opracowanie
schematéw wsparcia w postaci pozyczek i poreczen, ktére bedg zaadresowane do podmio-
tow rozpoczynajgcych dziatalnos¢ i znajdujgcych sie na wczesnym etapie rozwoju (do 24-36
miesiecy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej). Proponowane schematy wsparcia mozna
finansowad poprzez nowe dotacje dla funduszy poreczeniowych i pozyczkowych lub dtugo-
terminowe linie pozyczkowe dla funduszy pozyczkowych oraz subsydiowanie kosztéw udzie-
lania pozyczek i nowe produkty poreczeniowe BGK. Adresatami tej rekomendacji s3: MRR,
MF, MG oraz BGK.



ksu USLUG FUNDUSZ SPOLECZNY

BN | KRAJOWY UNIA EUROPEJSKA
i KAP'TA( LUDZK| PARP @ [ [ B4 SYST]EM EUROPEISKI

2. Niska zdolnos¢ kredytowa podmiotdw nowopowstatych tylko czesciowo moze by¢ adreso-
wana instrumentami finansowania zwrotnego typu kapitatu na rozwdj (development finance)
lub project finance, a wsparcie dla nowopowstatych przedsiebiorstw, w szczegdlnosci mikro,
winno mieé wieloaspektowy charakter. W zwigzku z tym proponujemy opracowanie i wdro-
zenie specjalistycznego pakietu ustug doradczych o charakterze coaching i mentoring, ktére
bedzie oferowane w potfaczeniu z finansowaniem zwrotnym. Adresatami tej rekomendac;ji sa:
PARP, Ministerstwo Gospodarki oraz Ministerstwo Rozwoju Regionalnego.

3. Luka finansowa w szerokim zakresie dotyka przedsiebiorstw Srednich szczegdlnie, jesli chodzi
0 mozliwos¢ prawnego zabezpieczenia finansowania bankowego. Poniewaz fundusze pore-
czeniowe o zasiegu lokalnym i regionalnym sg wcigz zbyt nisko skapitalizowane, nalezy od-
nowi¢ funkcjonowanie programoéw poreczen dla MSP oferowanych przez BGK, szczegdlnie
dedykowanych przedsiebiorstwom srednim lub na inwestycje, ktérych wartos¢ przekracza
500-750 tys. zt (maksymalna wartos¢ jednostkowego poreczenia udzielanego przez fundusze
poreczen kredytowych). Adresatami tej rekomendacji s3 przede wszystkim BGK oraz Mini-
sterstwo Gospodarki.

4. Istotg efektywnosci i skutecznosci kazdego systemu wsparcia jest wiedza o nim i jego petne
zrozumienie przez wszystkich interesariuszy rynkowych i publicznych. Poniewaz znajomos¢
instytucji pozabankowych przez pracownikéw instytucji bankowych, leasingowych oraz pod-
miotdw posrednictwa finansowego jest bardzo staba, nalezy opracowac¢ nowe strategie in-
formacyjno-promocyjne systemu otoczenia instytucji wspierajgcych mate i srednie przedsie-
biorstwa tak, aby oferowane ustugi i produkty mogty by¢ promowane przez banki bedace
podstawowym zrédtem zasilania zewnetrznego podmiotéw gospodarczych w kapitat. Propo-
nujemy roéwniez nawigzanie systematycznej wspodtpracy z podmiotami zajmujgcymi sie ko-
mercyjnie posrednictwem finansowym w celu osiggniecia efektu komplementarnosci z sys-
temem KSU. Adresatem tej rekomendacji jest zaréwno BGK, PARP oraz Ministerstwo Gospo-
darki.

5. Niezbedne jest takze wprowadzenie elektronicznego systemu zarzadzania i kontroli portfela
instytucji pozabankowych. System taki jest w trakcie budowy dla funduszy poreczeniowych
oraz funduszy pozyczkowych. Istotg jest, by zakres zbierania danych oraz moduty kwerend
sprawozdawczosci tych systemdw zostaty zaprojektowane w sposdb umozliwiajacy poréw-
nanie wynikow funduszy w odniesieniu do standardéw klasyfikacji naleznosci kredytowych
przez banki a takze benchmark z podobnymi podmiotami zagranicznymi. Rekomendacje te
kierujemy do BGK oraz PARP.

Dotyczace MSP

1. Wiekszos¢ podmiotédw gospodarczych, w tym MSP w naszym kraju, finansuje swojg dziatal-
nos¢ tylko w 1/3 ze $rodkdw o charakterze zwrotnym. Odsetek ten jest znacznie wyzszy w
krajach wysokorozwinietych, zas w tzw. gospodarkach wschodzgcych wspomniana sytuacja
wystepuje w sposob naturalny. Z naszego badania wynika, ze gtdwng przyczyng niewystepo-
wania o kredyt przez przedsiebiorstwa jest brak potrzeby pozyskania finansowania dtuznego.
Jednoczesnie przedsiebiorstwa skarzg sie na utrudniony dostep do finansowania zewnetrz-
nego. Uwazamy, ze dysonans tych dwdch obserwacji jest wart pogtebionych analiz, m. in. w
celu wyliczenia rzeczywistego zapotrzebowania na kapitat zwrotny w sektorze MSP oraz
skonfrontowanie tak otrzymanych danych z deklarowanym zapotrzebowaniem. By to uczy-
ni¢, warto 1) zmodyfikowa¢ metodologie przekazywania przez banki danych o sytuacji kredy-
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towe] i depozytach podmiotédw sektora MSP, gdzie kryterium wyodrebnienia podmiotéw ma-
tych i srednich bytaby przynajmniej wielkos¢ zatrudnienia, 2) prowadzi¢ regularne badania
spoteczno-ekonomiczne na sektorze MSP, ktérych celem bytby monitorowanie zmian posta-
wy sektora wobec finansowania zwrotnego.

Zmiana postaw przedsiebiorcéw wobec finansowania zwrotnego nie dokona sie w krétkim
czasie lecz wymaga lat intensywnej kampanii wspierajacej $wiadomo$é przedsiebiorcéw oraz
ich ksztatcenie. Szczegdlnie warte uwagi sg firmy rodzinne. Proponujemy opracowanie pro-
gramdéw nauczania oraz studidw (np. podyplomowych z dofinansowaniem publicznym dla
cztonkéw rodzin firm rodzinnych), ktdre idealnie wpisujg sie w interwencje finansowang z Eu-
ropejskiego Funduszu Spotecznego. Adresatami tej rekomendacji sg: NBP, Ministerstwo Go-
spodarki, Ministerstwo Finanséw i PARP, a takze Ministerstwo Nauki i Szkolnictwa Wyzszego.

2. W zwigzku z niskim wykorzystaniem proceséw planowania, w tym strategicznego, w matych i
Srednich przedsiebiorstwach rekomenduje sie promocje zalet tego typu podejscia do zarza-
dzania w MSP, wtaczajac w to organizacje imprez informacyjno-promocyjnych oraz wprowa-
dzenie programow wsparcia dedykowanych ustugom zarzadzania strategicznego, takze w ce-
lu pozyskania finansowania zwrotnego. Wsrdd adresatow tej rekomendacji widzimy przede
wszystkim PARP oraz Ministerstwo Gospodarki.

Dotyczace otoczenia instytucjonalnego

1. Niezbedna jest poprawa mechanizmu koordynacji programdéw wsparcia instrumentéw inzy-
nierii finansowej. Wyznaczenie PARP jako ,instytucji wykonawczej odpowiedzialnej na po-
ziomie operacyjnym za budowe systemu funduszy pozyczkowych” oraz BGK — za budowe sys-
temu funduszy poreczeniowych® byto stuszng decyzja, podjeta jeszcze na etapie przygotowa-
nia programu Kapitat dla przedsiebiorczych. Tymczasem w perspektywie finansowej 2007-
2013 PARP nie otrzymat srodkow na aktywny rozwdj systemu funduszy pozyczkowych, za
ktdry ponosi odpowiedzialnos¢, a sposdb realizacji wsparcia przez regiony w ramach RPO bu-
dzi wiele watpliwosci, jesli chodzi o mechanizm konsultacji ksztattu wsparcia z Agencja. W
pewnym sensie podobnie wyglada sytuacja BGK odnosnie programéw wsparcia dla funduszy
poreczeniowych — tu z kolei mamy do czynienia z deficytem srodkéw na miekkie wsparcie
funduszy. Jezeli do tego dodamy brak kadr na poziomie regionalnym do wdrazania progra-
mow wsparcia instytucji pozabankowych, to naszg podstawowg rekomendacjg bedzie konso-
lidacja przysztych programéw wsparcia inzynierii finansowej na szczeblu krajowym wokét
PARP oraz BGK, w zaleznosci od typu funduszu, ktdére te podmioty wspierajg. Adresatami tej
koncepcji s3: Ministerstwo Gospodarki, Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, PARP oraz BGK.

2. W nawigzaniu do powyzszej rekomendacji proponujemy takze przygotowanie projektu oraz
wdrozenie mechanizmu apexowego, czyli funduszu dla funduszy pozyczkowych. Proponuje-
my, by to przedsiewziecie zostato realizowane przez PARP; winno by¢ ono jednak poprzedzo-
ne zamiang $rodkow zwrotnych w ramach RPO na dotacje lub udziaty. Uwazamy, Ze nie jest
to proces niemozliwy, w kazdym razie dopuszczony postanowieniami Rozporzadzen KE (WE)
oraz Rady (WE). Te ztozong rekomendacje polecamy Ministerstwu Gospodarki, ktére winno
rozpoczgé proces konsultacji organizacyjno-prawnych z Ministerstwem Rozwoju Regionalne-
go oraz PARP i BGK, a nastepnie wdrozy¢ poczynione uzgodnienia.

! Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla matych i srednich przedsiebiorstw w latach
2009-2013 — dokument przyjety przez Rade Ministréw w dniu 3 lutego 2009 roku, str. 10.
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3. Rekomendujemy wzmocnienie proceséw i mechanizmdw konsultacyjnych programoéw
wsparcia dla instytucji pozabankowych ze srodowiskiem tychze instytucji ponad dziatania do
tej pory zrealizowane. Uwaga ta jest podnoszona w kontekscie podziatdw w srodowisku in-
stytucji pozabankowych (szczegdlnie wsrdd funduszy poreczeniowych) oraz niskiej adekwat-
nosci i efektywnosci udzielanego im wsparcia w stosunku do potrzeb i oczekiwan.? Adresa-
tami tej rekomendacji s3 MRR, MG, BGK i PARP.

Dotyczace otoczenia prawnego

1. Istotne jest wypracowanie na forum KSFP, BGK i PARP oraz ZBP skutecznej formuty promocji
nowych standardéw wspodtpracy pomiedzy srodowiskiem bankowym a funduszami okreslo-
nych w sierpniowej rekomendacji ZBP. Wspdtpraca taka powinna mie¢ charakter ciagty, a nie
okazjonalny, najlepiej prowadzgc do stworzenia dedykowanych produktéw kredytowych z
poreczeniem funduszu poreczeniowego. W przeciwnym wypadku banki bedg wolaty instru-
menty EFI lub BGK. Zaleca sie wtgczenie w kampanie promocyjng korzystnych rozwigzan wy-
nikajgcych z nowelizacji Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 16 grudnia 2008 r. w spra-
wie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dziatalnoscig bankéw (Dz. U. nr 235 poz.
1589 z pdin. zm.). Kampania ta winna by¢ skierowana w pierwszej kolejnosci do bankow i
wspotpracujgcych z nimi funduszy poreczeniowych, a nastepnie do funduszy, ktére nie posia-
daja ratingu w celu zachecenia ich do przytaczenia sie do systemu. Proponujemy, by instytu-
cjg odpowiedzialng za wdrozenie tej rekomendacji byt BGK oraz MG przy wspotpracy PARP.

2. Rozumiejgc wielowgtkowos¢ problematyki pomocy publicznej w dziatalnosci funduszy pore-
czeniowych, rekomendujemy przyspieszenie dziatan stuzgcych wsparciu tych instytucji w re-
negocjowaniu umow z bankami co do mozliwosci wprowadzenia klauzuli pari-passu. Klauzula
ta jest warunkiem ubiegania sie o re-poreczenie w ramach PO RPW. Zadanie to polecamy
uwadze BGK oraz PARP przy wspétpracy z Ministerstwem Gospodarki.

3. Przepisy ustawowe o postepowaniu w sprawach pomocy publicznej stanowig, ze program
pomocowy moze by¢ ustanowiony jedynie aktem prawnym powszechnie obowigzujagcym —w
praktyce rozporzadzeniem. Utrudnia to wprowadzanie programéw pomocowych np. bardzo
potrzebnej pomocy de minimis np. poprzez program rzgdowy lub resortowy, niekiedy wyma-
ga to wrecz zmiany ustawowej. Nalezy rozwazy¢ rekomendacje zmiany tego stanu prawnego,
ktdry nie wynika wprost z przepiséw UE.

4. W dtuzszym okresie rekomendujemy opracowanie i wdrozenie w zycie ram prawnych w ran-
dze ustawy o instytucjach oferujgcych finansowanie na rozwdj w obszarach luki finansowe].
Jej celem powinno by¢ stymulowanie wdrazania przez instytucje niebankowe standardéw,
ktdre obecnie majg jedynie charakter dobrych praktyk, a ktére obowigzkowo muszg wdrozy¢
podmioty otrzymujgce dofinansowanie ze srodkdw publicznych. Rekomendacja ta dotyczy
funduszy pozyczkowych, a jej realizacje proponujemy Ministerstwu Gospodarki w porozu-
mieniu z Ministerstwem Finanséw oraz PARP.

5. Uwazamy takze, ze zasadne jest gruntowne przemodelowanie systemu wsparcia funduszy
poreczeniowych w kontekscie powigzania funkcji BGK jako ich wspdtwiasciciela, operatora
funduszu powierniczego wspierajacego fundusze lokalne i regionalne, podmiotu monitoruja-

? Chodzi tu o oczekiwania, iz $rodki publiczne bedg miaty charakter bezzwrotny, gdyz wtasnie gtdwnie w oparciu
o takie tworzony byt system instytucji pozabankowych. Tymczasem zmiana systemu wsparcia w krétkim okresie
z funduszy bezzwrotnych na zwrotne jest sytuacjg, na ktérg wieksza cze$¢ podmiotdw nie byta przygotowana. O
konsekwencjach nowego podejscia w ramach programéw RPO/JEREMIE piszemy szerzej w rozdziale 3.
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cego wsparcie oraz instytucji poreczeniowej i re-gwaranta. Uwazamy, ze docelowo zmiany w
systemie powinny i$¢ w kierunku organizacji instytucji poreczeniowych na gruncie ustawy,
jednak zdajemy sobie sprawe, ze nie moze to sie sta¢ w krétkim okresie. Realizacje rekomen-
dacji realizacje proponujemy Ministerstwu Gospodarki w porozumieniu z Ministerstwem Fi-
nanséw oraz BGK.
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2. Metodologia badania i schemat analizy

Model badawczy

Przypomnijmy, ze podstawowym celem badania ,Finansowanie zwrotne” jest przedstawienie propo-
zycji dziatan odpowiadajgcych na zdiagnozowane potrzeby kapitatowe sektora mikro, matych i sred-
nich przedsiebiorstw zgtaszajgcych zapotrzebowanie na finansowanie zwrotne. Realizacja tego zapo-
trzebowania jest podstawowo determinowana trzema czynnikami zilustrowanymi na ponizszym ob-
razie graficznym.

Wykres 1: Model badawczy

rozwigzania
instytucjonalne

istniejgce
instrumenty i rozwigzania
mechanizmy prawne

finansowania

dostep do
finansowania
zwrotnego

Metodyka realizacji projektu

W badaniu wykorzystano nastepujace narzedzia i techniczni badawcze:

Analize desk research

IDI

Badanie ilosciowe metodg CAPI
FGI

Desk research W trakcie prac przeanalizowano ponad 20 ekspertyz, analiz i opracowan eksperckich

IDI

oraz 14 aktéw prawnych i wytycznych krajowych i wspdlnotowych. Ich spis znajduje
sie w zatagczniku do niniejszego raportu.

Przeprowadzono 10 bezposrednich wywiaddéw pogtebionych czesciowo ustruktury-
zowanych, w tym: 3 wywiady z przedstawicielami funduszy pozyczkowych o zasiegu
regionalnym i sub-regionalnym, 3 wywiady z czterema instytucjami reprezentujgcymi
fundusze poreczeniowe, w tym: fundusz bardzo duzy, duzy i $redni, dziatajgce na po-
ziomie ponadregionalnym, regionalnym i sub-regionalnym; wsrdd respondentéw zna-
lazty sie zaréwno organizacje nalezgce do Krajowej Grupy Poreczeniowej Sp. z o.0.
oraz spoza niej, a takze 3 wywiady z reprezentantami bankéw, w tym: duzego banku
detalicznego o duzej gestosci oddziatdw, Sredniego banku detalicznego specjalizuja-
cego sie w obstudze MSP z niskg gestoscig oddziatéw oraz jednego banku-zrzeszenia
bankow spoétdzielczych o zasiegu ogdlinokrajowym.
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CAPI Badanie iloSciowe przeprowadzono na prébie 1100 podmiotéw nalezgcych do mikro,
matych i Srednich przedsiebiorstw. Dobér préby opierat sie na dwdéch gtéwnych kryte-
riach: 1) reprezentatywnosci branzowej oraz 2) reprezentatywnosci regionalnej (wo-
jewodztwa). W badaniu uczestniczyly wytgcznie podmioty aktywne, tzn. takie, ktore

osiggnety przychdd operacyjny w ciggu ostatnich 6 miesiecy.

Strukture préby, ktdrg dobrano w sposdb losowo-kwotowy z zachowaniem warstwowania przedsta-
wia ponizsza tabela. Przyjete podejscie ma na celu petniejszg analize zjawisk w poszczegdlnych seg-
mentach wielkosciowych przy ryzyku dominacji préby przez firmy mikro. W samym segmencie pod-
miotéw najmniejszych dokonano rozdziatu na podmioty zatrudniajgce do 5 pracownikéw oraz od 6
do 9 w celu oddzielnego obserwowania zjawisk zachodzgcych w podmiotach wiekszych o teoretycz-
nie lepszym potencjale rozwojowym.

Tabela 1: Struktura probny do badania CAPI

Wielkos¢ zatrudnienia (pracownicy)
Do 5 6-9 10-49 50-249 Razem
Liczba respon- 200 400 300 200 1100
dentow

Zrédto: Opracowanie wtasne

Do badania ankietowego przyjeto nastepujacy rozktad préby wg klasyfikacji PKD, przy czym udziaty
procentowe odpowiadajg udziatowi sektora MSP w poszczegdlnych sekcjach PKD wg danych zapre-
zentowanych w Raporcie o stanie sektora matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce w latach 2007-
2008 wydanym przez Zamawiajgcego.

Tabela 2: Rozktad badanej proby wg sekcji PKD

Lp. Wyszczegdlnienie Rozktad préby
Ogdtem/sekcje PKD Liczby %

1 Ogodtem 1775789 100% 1100
2 Przemyst 186 176 10% 100
3 Budownictwo 187 735 11% 100
4 Handel hurtowy i detaliczny 576 018 32% 350
5 Hotele i restauracje 57 830 3% 50
6 Transport, gospodarka magazynowa 126 886 7% 100
7 Posrednictwo finansowe 66 897 4% 50
8 Obstuga nieruchomosci 293559 17% 150
9 Administracja publiczna 13 465 1% Nie podlega badaniu
10 Edukacja 50974 3% 50
11 Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 84 885 5% 50
12 Dziatalnos¢ ustugowa i komunalna 131319 7% 100

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Raportu o stanie sektora MSP w latach 2007-2008, PARP

Podstawowym zatozeniem stuzgcym uzyskaniu poprawnych i wiarygodnych danych stuzgcych do
analizy byto przeprowadzenie wywiadu z respondentem reprezentujgcym przedsiebiorstwo, posiada-
jacym znaczny wptyw oraz wiedzg lub uczestniczgcg w procesach decyzyjnych dotyczacych finanso-
wania przedsiebiorstwa.
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Wyniki badania byty nastepnie przewazone do struktury branzowej oraz w odniesieniu do catej popu-
lacji.

Schemat analizy i wnioskowania

Whnioskowaniem objeliSmy obserwacje poczynione na kazdym etapie realizacji projektu badawczego,
w odniesieniu do trzech czynnikdéw obrazujgcych model badawczy, tj. instrumentdw, instytucji i ich
otoczenia prawnego tak, aby odnosity sie one przekrojowo do zagadnien badawczych sformutowa-
nych przez Zamawiajgcego w SIWZ. Dodatkowo, w etapie pierwszym badania sformutowano szereg
hipotez badawczych. Schemat analizy i wnioskowania wraz z podsumowaniem wyniku weryfikacji
hipotez badawczych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 3: Schemat analizy i wnioskowania

Zagadnienie Whioskowanie/hipoteza Metoda badawcza Weryfikacja
hipotezy
Regulacje prawne w za- | Regulacje prawne s | — desk research Wielo$¢ regulacji praw-
kresie dostepu instytucji | niejasne, w szczegdlnosci | — DI nych oraz rekomendacje
pozabankowych do finan- | w zakresie stosowania | — FG| nie majgce charakteru
sowania pomocy publicznej; regu- prawnie wigzgcego,
lacje te nie s3 przestrze- szczegblnie w zakresie
gane przez fundusze pomocy publicznej s3
poreczeniowe znane, lecz nie zawsze w
petni przestrzegane.

Dotyczy to tzw. bezpiecz-
nych stawek oraz klauzuli
pari-passu w przypadku

funduszy poreczenio-

wych.
Dostepnos¢ kapitatu i | Regulacje dotycza niskiej | —  desk research Kapitat o charakterze
adekwatnos¢ do potrzeb | adekwatnosci otoczenia | — DI zwrotnym oferowany w
instytucji pozabankowych | prawnego do potrzeb | — FGI ramach regionalnych
instytucji programdéw operacyjnych

nie jest adekwatny do
potrzeb wcigz nisko ska-
pitalizowanych i uwaza-
nych za dosé¢ ryzykowne

przez banki i krajowe
instytucje ratingowe
funduszy poreczenio-
wych.

Podobnie zwrotny cha-
rakter srodkéw w ramach
RPO w powigzaniu z krot-
kim okresem finansowa-
nia w niskim stopniu
odpowiada  potrzebom
funduszy pozyczkowych.

Mozliwosé uzyskania | Formy dokapitalizowania | —  desk research W ramach RPO do zakon-
dokapitalizowania w | w przysztosci w niskim | — DI traktowania i wydatko-
przysztosci stopniu odpowiadaja | — FGI wania w kolejnych latach
potrzebom instytucji pozostata jeszcze okoto
pozabankowych potowa poczatkowej

alokacji, ktdrej stopien
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adekwatnosci  oceniono
powyze;.

W  ramach Programu
Operacyjnego Rozwdj

Polski Wschodniej kryte-
ria  re-poreczenia dla
funduszy poreczeniowych
nie moga by¢ spetnione
przez wiekszos¢ upraw-
nionych wnioskodawcéw.

Wielkos¢ kapitatu, dla
ktorego wystepuje naj-
wieksze zapotrzebowanie
w przypadku korzystania
z finansowania zwrotne-

g0

Luka wystepuje w przy-
padku finansowania dtu-
goterminowego w kwo-
tach 150-500 tys. zt

desk research
IDI

CAPI

FGI

Ubieganie sie o finanso-
wanie w niskich kwotach
nie determinuje utrud-
nied w dostepie do finan-
sowania zwrotnego i w
niewielkim stopniu od-
zwierciedla luke finanso-
wa, ktora jest determi-
nowana innymi czynni-
kami.

Tylko podmioty Srednie
korzystajg z finansowania
zwrotnego w kwotach
przekraczajgcych  prze-
dziat 150-500 tys. zt.

Podmioty mikro korzysta-
ja z finansowania inwe-
stycyjnego blisko o poto-
we rzadziej niz firmy
wieksze.

Rodzaje podmiotow
wsrod MSP, ktére naj-
bardziej odczuwajg luke
finansowg

Luka finansowa odczu-
wana jest przez podmioty
bedace na rynku do 2 lat
oraz podmiotow mikro

Lokalizacja podmiotu nie
ma szczegblnego znacze-
nia w odczuwaniu luki
finansowe;j

desk research
IDI

CAPI

FGI

Hipoteza o luce dotykaja-
cej podmiotéw dziataja-
cych na rynku do 2 lat
oraz podmiotéw mikro
zostata potwierdzona -
podmioty te rzadziej niz
pozostate ubiegajg sie o
zwrotne finansowanie
inwestycyjne i kredyt
obrotowy oraz blisko o
potowe rzadziej z niego
korzystajg niz firmy wiek-
sze.

Lokalizacja podmiotu na
terenach o niskim stopniu

rozwoju infrastruktury
instytucji finansowych
(tereny  wiejskie oraz

matych miasteczek) nie
ma znaczenia w odczu-
waniu luki finansowej -
paradoksalnie firmy z
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tych obszaréw czesciej
ubiegajg sie i korzystajg z
finansowania zwrotnego
niz przedsiebiorstwa w
miastach.

Etapy z cyklu zycia przed-
siebiorstwa, na ktérym
wymaga ono finansowa-
nia zewnetrznego

Zapotrzebowanie na
finansowanie zalezy od
cyklu zycia przedsiebior-
stwa

desk research
IDI
CAPI

Zapotrzebowanie na
finansowanie zalezy od
cyklu rozwoju przedsie-
biorstwa — podmioty z
historig dziatalnosci 5 lat i
dtuzszg znajdujgcych sie
w fazie wzrostu czesciej
niz pozostate ubiegajg sie
o kredyt obrotowy i in-
westycyjny; firmy te cze-
Sciej niz pozostate planu-
j3 swojg dziatalnos$¢ in-
westycyjna.

Typy sektorow, ktére
zgtaszaja najwieksze
zapotrzebowanie na

finansowanie zewnetrzne

Sektor gospodarki nie jest
zmienng roéznicujaca
zapotrzebowanie na
finansowanie zewnetrzne
zwrotne

desk research
DI
CAPI

Sektor gospodarki JEST
zmienng rdéznicujaca
zapotrzebowanie na
finansowanie zewnetrz-
ne: przedsiebiorstwa
przemystowe oraz z bran-
2y ochrony zdrowia cze-
Sciej niz pozostate ubie-
gajg sie o finansowanie
inwestycyjne oraz obro-
towe, za$ ochrona zdro-
wia, budownictwo i
przemyst czeSciej niz
pozostate o finansowanie
w rachunku biezgcym.

Specyfika, czestotliwosc i
wielko$¢ transakcji, w
tym doswiadczenie w
korzystaniu z finansowa-
nia zwrotnego przez MSP

Doswiadczenie w korzy-
staniu z finansowania
zwrotnego jest uzalez-
nione od potrzeb inwe-
stycyjnych i tempa roz-
woju

IDI
CAPI
FGI

Doswiadczenie w korzy-
staniu z finansowania
zwrotnego jest uzalez-
nione od potrzeb inwe-
stycyjnych — podmioty
dziatajace na rynku 5 lat i
dtuzej oraz znajdujace sie
w fazie stabilizacji Iub
wzrostu  zdecydowanie
czesciej ubiegajg sie o
finansowanie i korzystajg
Z niego niz podmioty z
krotszg historig dziatalno-
sci.

Rowniez przedsiebior-
stwa Srednie czesciej niz
mate i mikro korzystaja z
kredytu bankowego, przy
tym czesciej inwestujac w
maszyny i urzadzenia
techniczne. Podmioty
mikro i mate rzadziej niz
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Srednie sygnalizujg po-
trzebe inwestycyjna.

Wartosc finansowania
zwrotnego jest zwigzana
z wartoscig naktadoéw
inwestycyjnych -
podmioty inwestujace
pow. 200 tys. zdecydo-
wanie czesciej korzystajg
z kredytu bankowego niz
przedsiebiorstwa inwe-
stujgce ponizej tej kwoty.

Charakterystyka kredyto-
biorcy pod katem zdolno-
Sci do zabezpieczania
kwot zadtuzenia czy po-
tencjatu wniesienia wkta-
du wiasnego

Podmioty  wykorzystujg
rézne formy zabezpie-
czeni finansowania
zwrotnego; ranking form
zabezpieczenia

- IDI
— CAPI
- FaGl

Podmioty $rednie prawie
dwukrotnie czesciej niz
mikro i mate majg pro-
blem ze zdolnoscia do
prawnego zabezpieczenia
finansowania zwrotnego.

Przedsiebiorstwa  wolg
zabezpiecza¢ sie wytgcz-
nie wiasnym majatkiem
(hipoteka oraz zastaw
rejestrowy). W przypadku
braku mozliwosci zabez-
pieczenia petnej kwoty
finansowania  przedsie-
biorstwa srednie czesciej
niz mikro i mate siegajg
po zabezpieczenia oséb
trzecich, w tym podmio-
tow z grupy kapitatowej
lub funduszu porecze-
niowego.

Okredlenie udziatu decyzji

MSP nie otrzymuja finan-

desk research

Niska zdolnos$¢ kredyto-

negatywnych w zakresie | sowania  gtéwnie ze | — DI wa, brak wymaganego
ubiegania sie podmiotéw | wzgledu na brak zdolno- | — CAPI zabezpieczenia sg gtow-
MSP o finansowanie | $ci kredytowej lub brak nymi przyczynami nega-
zewnetrzne nalezytego zabezpiecze- tywnych decyzji kredyto-
nia wych, przy czym niska
zdolnos¢ kredytowa do-
tyka najczesciej podmioty
mate, za$ brak wymaga-
nego zabezpieczenia -

podmioty Srednie.
Okreslenie udziatu firm, | Podmioty MSP rezygnujg | — IDI Najczestszymi przyczy-
ktore  rezygnowaty z | z finansowania zwrotne- | —  CAPI nami rezygnowania z

ubiegania sie o finanso-
wanie zwrotne z podzia-
tem na przyczyny rezy-
gnacji

go z uwagi na brak moz-
liwosci spetnienia kryte-
ridw lub zmiane sytuacji
gospodarczej, najczesciej
firmy mikro

finansowania zwrotnego
w 2009 r. byty: 1) pogor-
szenie sie sytuacji rynko-
wej, 2) wysokie oprocen-
towanie, 3) niekorzystne
dodatkowe warunki
umowy.
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Firmy za najwazniejsza
przyczyne  potencjalnie
zniechecajgcg do pozy-
skania finansowania w
przysztosci widzg utrate
ptynnosci.

Wiedza o istniejgcej ofer-
cie i zasadach pozyskiwa-
nia finansowania zwrot-
nego oraz korzysciach z
tym zwigzanych

Niska znajomos¢ oferty i
zasad pozyskiwania fi-
nansowania, niska wiedza
na temat korzysci z finan-
sowania  zewnetrznego
oraz niskie wykorzystania
finansowania zwrotnego
w realizacji planu rozwoju
przedsiebiorstwa

desk research
IDI

CAPI

FGI

Wiedza o zasadach pozy-
skiwania finansowania
zwrotnego jest niska —
ma przede wszystkich
charakter deklaratywny,
natomiast rzadko prak-
tyczny. MSP nie sg dobrze
przygotowane do pozy-
skiwania $rodkéw zwrot-
nych — 2/3 podmiotéw
nie posiada udokumen-
towanych planéw dziata-
nia.

W zwigzki z powyzszym
nie dziwi fakt, ze przed-
siebiorcy wskazujg ko-
nieczno$¢ pokrycia nie-
przewidzianych  wydat-
kow poprzez kredyt ban-
kowy jako drugg co waz-
nosci przestanke ubiega-
nia sie o finansowanie
zwrotne.

Stopien nastawienia i
zaufania do pozyskiwania
finansowania zwrotnego

Rozwéj podmiotu jest
bezposrednio zwigzany z
dostepem do zwrotnego
finansowania

desk research
IDI
CAPI

Teza ta w poréwnaniu z
innymi przestankami
dotyczacymi  pozyskania
finansowania zewnetrz-
nego jest dla MSP naj-
wazniejsza. Druga prze-
stankg sie srodki koniecz-
ne na pokrycie nieprze-
widzianych wydatkow.

Znaczenie zabezpieczen
w dostepie do finanso-
wania

Przedsiebiorcy maja
trudnosci ze spetnieniem
wymagan instytucji ban-
kowych dotyczacych
zabezpieczen

desk research
IDI

CAPI

FGI

10% podmiotow MSP
ktore aplikowato o kredyt
bankowy doswiadczyto
problemu z prawnym
zabezpieczeniem kredytu.

Bariery prawne w doste-
pie do finansowania ze-
wnetrznego

Bariery dotyczg przede
wszystkim wysokosci
tworzenia rezerw na
pokrycie ryzyka zwigza-
nego z finansowaniem
bankowym

desk research
DI
FGI

Nie zostaty wskazane
przez instytucje finanso-
we Zzadne inne bariery
prawne bezposrednio
utrudniajgce dostep do
finansowania zewnetrz-
nego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie przeprowadzonych badar ilosciowych i jakosciowych
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3. Diagnoza obecnego stanu zapotrzebowania przez insty-
tucje pozabankowe na kapitat zewnetrzny

Pierwsze fundusze poreczeniowe i pozyczkowe powstaty w Polsce w 1994 r. a ich 16-letnia historia
wspierania finansowania zwrotnego dla sektora matych i srednich przedsiebiorstw charakteryzuje sie
trzema stosunkowo tatwymi do wyodrebnienia etapami rozwoju. Odpowiadajg one wprost pojawia-
jacym sie kolejno zrédtom finansowania kapitatu tych instytucji, pochodzgacym przede wszystkim ze
srodkéw publicznych — krajowych i zagranicznych oraz z programéw pomocowych. Etap pierwszy
obejmuje lata 1994-1999, kiedy to zalgzki tych instytucji budowane byty ze Srodkéw amerykanskich,
brytyjskich, Banku Swiatowego, Unii Europejskiej oraz w niewielkim zakresie z funduszy krajowych.
Lata 2000-2004 — stanowigce etap drugi — to czas, w ktérym stopniowo role organizatora finansowa-
nia funduszy przejety instytucje publiczne: PAPR, BGK oraz samorzady. Dziato sie to gtéwnie za spra-
wa wdrazania programu Kierunki dziatan rzgdu wobec matych i srednich przedsiebiorstw oraz pakietu
rzgdowego Kapitat dla przedsiebiorczych. Dokumenty te staty sie strategicznymi ramami okreslajgcy-
mi role panstwa w rozwoju funduszy poreczeniowych i pozyczkowych, ktadgcymi podwaliny pod etap
trzeci, jakim byto i jest nadal finansowanie tych instytucji ze $rodkéw Funduszy Strukturalnych?®.

Tak zdefiniowana na przestrzeni kilkunastu lat rola krajowych publicznych instytucji pozyczkowych i
poreczeniowych determinuje dzisiejszy ksztatt systemu instytucji pozabankowych, ich efektywnos¢
oraz wizje ich rozwoju. W niniejszym rozdziale blizej przyjrzymy sie temu sektorowi oraz czynnikom
warunkujgcym jego dziatalnos$¢ teraz i w najblizszych latach. Zgodnie z logika przedstawiong przez
Zamawiajgcego w SIWZ omdwimy regulacje prawne w zakresie dostepu do finansowania przez fun-
dusze pozyczkowe i poreczeniowe, dostepnosé kapitatu i jego adekwatnos$¢ do potrzeb oraz mozli-
wos¢ dokapitalizowania w przysztosci. Omowienia dokonujemy na podstawie wynikéw analizy desk
research oraz indywidualnych wywiadéw pogtebionych, czesciowo ustrukturyzowanych.

Regulacje prawne w zakresie dostepu do finansowania

Wsrod krajowych regulacji prawnych, determinujacych dziatalnosé funduszy pozyczkowych i pore-
czeniowych, mozna wyodrebni¢ trzy podstawowe grupy uregulowan o charakterze prawno-
organizacyjnym. Nalezg do nich: 1) przepisy okreslajgce zasady wsparcia funduszy pozyczkowych i
poreczeniowych w ramach programoéw operacyjnych: sektorowych oraz regionalnych, 2) regulacje
okreslajace zasady wejs¢ kapitatowych (obejmowania akcji lub udziatéw oraz 3) przepisy dotyczace
pomocy publiczne;j.

Przepisy okreslajgce zasady wsparcia funduszy pozyczkowych i poreczeniowych w ramach progra-
mow operacyjnych: sektorowych oraz regionalnych

Wsrdd przepiséw tych mozna wyrdznic kilka wazniejszych aktéw prawnych. Ponizej zamieszczamy je

w ujeciu chronologicznym:
- Rozporzadzenie Ministra Gospodarki i Pracy z dnia 27 sierpnia 2004 r. w sprawie udzielania
przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci pomocy finansowej w ramach Sektorowego

3 Wedtug ostatnich danych KSFP oraz PSFP w Polsce dziatajg 64 instytucje obstugujace fundusze pozyczkowe
oraz 49 zarzadzajacych funduszami poreczeniowymi. Natomiast wg Gazety Prawnej jest ich odpowiednio: 81 i
56.
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Programu Operacyjnego - Wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstw (Dz. U. nr 195, poz. 2010
oraz z 2005 r. Nr 128, poz. 1070) z pdzn. zm.

- Rozporzadzenie Ministra Gospodarki i Pracy z dnia 27 stycznia 2005 r. w sprawie Krajowego
Systemu Ustug dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw (Dz. U. nr 27 poz. 220 221)

- Rozporzadzenie Ministra Rozwoju Regionalnego z dnia 15 czerwca 2009 r. w sprawie udziela-
nia pomocy przez fundusze pozyczkowe i poreczeniowe w ramach regionalnych programéw
operacyjnych (Dz. U. nr 105 poz. 874 z pdzn. zm.)

- Ustawa o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa oraz niektére osoby
prawne z dnia 8 maja 1997 r. (Dz. U. nr 79 poz. 484 z pdzn. zm.)

- Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla matych i srednich przedsie-
biorstw w latach 2009—2013 — dokument przyjety przez Rade Ministréw w dniu 3 lutego 2009
roku.

Rozporzadzenia, o ktérych mowa w tiret pierwsze i trzecie, dotyczg zasad dofinansowania funduszy,
za$ Rozporzadzenie w sprawie KSU okresla ogélne zasady funkcjonowania systemu instytucji otocze-
nia biznesu budowanego przez PARP, w tym funduszy pozyczkowych i poreczeniowych. Nalezy
stwierdzi¢, ze cho¢ wymienione tu trzy akty prawne sg co do podstawowych strategicznych kierun-
kéw spdjne, to niektére ich szczegétowe postanowienia nie stuzg zréwnowazonemu rozwojowi sys-
temu instytucji pozabankowych dla mikro-, matych i srednich przedsiebiorstw, réznicujgc metodolo-
giczne podejscie do jego wsparcia, ktére jest obecnie koordynowane przez kilka instytucji: PARP, BGK
oraz samorzady wojewddztw posiadajgce w swych programach operacyjnych $rodki (w wiekszosci
zwrotne) dla pozabankowych instytucji finansowych.

Najwazniejsze wnioski z analizy regulacji prawnych zostaty przedstawione w ponizszej tabeli.

Tabela 4: Analiza poréwnawcza cech spdjnych oraz réznicujgcych najwazniejsze regulacje prawne
dotyczqce dziatania programow wspierajgcych pozabankowe instytucje finansowe

Cechy spodjne Cechy réznicujace
e Podmioty prowadzace fundusze nie dzia- e Maksymalna wartosci pozyczki w SPO-
taja w celu osiggniecia zysku lub prze- WKP zostata okreslona na 120 tys. zt, za$
znaczajg zysk na cele statutowe nie zostata okreslona szczegétowo w in-
e Dziatalno$¢ poreczeniowa lub pozyczko- nych przepisach
wa nie musi by¢ jedynym rodzajem dzia- e Pozyczki i poreczenia finansowane ze
talnosci prowadzonej przez osobe praw- srodkdw SPO-WKP nie mogg stanowic
ng zarzadzajacg funduszem; wyjatkiem pomocy publicznej natomiast dofinan-
jest KGP, gdzie dziatalnos$¢ poreczeniowa sowanie funduszy z RPO moze by¢ prze-
musi by¢ jedynym rodzajem prowadzo- znaczone na finansowanie bedace po-
nej dziatalnosci mocga publiczng, w tym pomoca de mi-
e Poreczenia i pozyczki nie mogg byc nimis. Takze zasady poreczen udziela-
udzielane przedsiebiorcom w trudnej sy- nych przez BGK w ramach programu
tuacji ekonomicznej (zagrozonym) Wspieranie przedsiebiorczosci z wykorzy-

staniem poreczen i gwarancji Banku Go-
spodarstwa Krajowego nie stanowig
pomocy publicznej

e Kwalifikowalnos¢ projektéw, wydatkow i
beneficjentéw otrzymujgcych poreczenia
oraz pozyczki ze srodkéw RPO znacznie
rézni sie od dofinansowania ze srodkéw
SPO-WKP

e Srodki SPO-WKP miaty charakter bez-
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\ zwrotny, zas fundusze RPO sg zwrotne ‘

Dodatkowo przeanalizowano materiaty dotyczgce KSU w zakresie wspierania przez PARP funduszy
pozyczkowych i poreczeniowych, publikowane na stronach internetowych PARP oraz Sprawozdanie z
realizacji programu rzgdowego Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla matych
i Srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013 w 2009 roku przygotowane przez PARP.

Krajowy System Ustug

dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw

Niedziela , 16 maja 2010 Strona gléwna Dia prasy Kontakt

Fundusze porgczeniowe

Ustugi pilotazowe

Lista funduszy pargezeniowych l Przydatne linki

Zakres ustug funduszy Krajowe Stowarzyszenie Funduszy
Porgezeniowych

FegE=r Fundusze porgczeniowe

Standard ushug funduszy l -

e Ogloszenia PARP

Dlaczego warto karzystaé z ushig
funduszy pargczeniowych?
Raporty i ekspertyzy dot. funduszy
Ciekane finki

Fundusze poreczeniowe naleace do Krajowego Systemu Ushig to wyodrebnione organizacyjnie i finansowo
jednostd w rozumieniu przepiséw prawa, docelowo dziatajace w formie spohd kapitatowej, ktérych jedyma
deiafainosci jest swiadczenie ushug finansowych polegajacych na udzielaniu porgezer. Fundusze s organizaciami
nie dziafajacymi dia zysku lub wypracowany zysk preeznaczai na cele statutowe zwigzane z rozwojem
przedsighiorczodd, kidre s3 2godne 2 celami statutowymi Polskie] Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosd.

Fundusze oferujg mozliwos porgczenia pozyczek, kredytéw oraz wadidw przetargowych. O porgczenie moga
starad sig mikro, mali i éredni przedsigbiorcy, ktdrzy ubiegaja si o kredyt, pozyczke lub startujg w przetargu lecz nie
posiadaja wystarczajacego zabezpieczenia splaty powstajacego zobowigzania.

Celem dziafania Funduszy jest ufatwienie mikro, malym i srednim przedsigbiorstwom dostspu do zewngtrznych
Zrgdet kapitatu w postaci porgczenia. Dzialalnos¢ funduszy wspiera tym samym rozwdj lokalnej i regionalnej
przedsigbiorczosd oraz wptywa na rozwdj calej gospodarki poprzez wzrost jej kankurencyjnosd i innowacyjnosd.

Krajowy System Ustug

dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw

Niedziela , 16 maja 2010 Strona gléwna Onas Dila prasy Kontakt

Ustugi pilotazowe

Lista funduszy pozyczkowych

Fundusze Pozyczkowe

Zakres ushug funduszy pozyczkowych

Standard ushug funduszy
pozyczkawych

Fundusze Pozyczkowe

Dlaczego warto korzystac z ustug Fundusze pozyczkowe nalezace do Krajowego Systemu Ushig to wyodrebnione organizacyjnie i finansowo jednostii

w rozumieniu przepiséw praws, ktdrych jedyna dristainoscia jest éniadczenie ushug finansowych polegajacych na
udzielaniu pozyczek. Fundusze s3 organizaciami nie dziatajacymi dia zysku lub wypracowany zysk przemnaczaia na
cele statutowe zniazane z rozwojem przedsiebiorczosci, kidre sa zoodne z celami statutowymi Folskiej Agenci
Rozwoju Przedsiebiorczode.

funduszy pozyczkowych?

Raporty i ekspertyzy dot. funduszy
Ciekawe linki

Fundusze oferuia moziinoié finansowanis dzislainoddi inwestycyine, obrotowe; oraz poczatioweqo etapu rozwaju
mikra, matych i &ednich przedsiebiorcdw z regionu, na ktérym dany fundusz dzisfs. O pozyczki moga staraé sie
mikra, mali i éredni przedsiebiorcy, ktérzy nie moga skorzystaé z tradycyjnego finansowania bankawego lub maja
agraniczany de niego dostep.

Aktuzlnosd PARF
Przetargi

Konkursy

Targi i kenferencje
Mozliwoéd dofinansowania

Opracowania i publikacje

l Przydatne linki

Polskie Stowarzyszenie Funduszy
Pozyczkowych

l Ogloszenia PARP

Aktuzlnosd PARF
Przetargi

Konkursy

Targli konferendie
Mozliwosd dofinansowania

Opracowania i publikacje

Celem dziafania Funduszy jest ufatwienie mikro, malym i srednim przedsigbiorstwom dostspu do zewngtrznych
Zrodet kapitalu w postad pozyczek. Daziafalnos¢ funduszy wspiera rdwniez rozwdj lokalnej i regionalnej
przedsigbiorczosd oraz wptywa na rozwdj calej gospodarki poprzez wzrost jej kankurencyjnosd i innowacyjnosd.

W wyniku analizy stwierdzamy, ze:

- Dokument rzadowy Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla matych i
Srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013 zawiera zapisy o koniecznosci opracowania
standardéw funduszy pozyczkowych w sferze organizacji, zarzadzania finansami, swiadczenia
ustug, z wykorzystaniem standardéw KSU oraz uwzglednienia réznic regionalnych. Podobnie
rzecz sie ma w przypadku standardéw funduszy poreczeniowych oraz swiadczenia ustugi po-
reczenia. Standardy te wraz z innymi dziataniami towarzyszacymi majg dotyczyé procedur
udzielania poreczen, oceny ryzyka, tworzenia rezerw, lokowania wolnych srodkéw oraz seg-
mentacji rynku poreczen.

- Istniejgce standardy KSU dla funduszy poreczeniowych oraz pozyczkowych dotyczg gtéwnie
mechanizmoéw przejrzystosci ich dziatania wobec beneficjentéw, nie s3 one natomiast ra-
mami operacyjnymi i finansowymi organizacji funduszy. Standardy majg charakter zasad re-
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gulujgcych transparentnos¢ instytucji na poziomie ogdlnym, nie odnosza sie natomiast do
szczegbtowych zasad oceny ryzyka zarzgdzania portfelem, a wiec w gruncie rzeczy jednej
zkluczowych spraw w kontekscie ryzyka funkcjonowania systemu instytucji pozabankowych i
ich sprawozdawczosci zarzadczej.

- Zauwazamy, ze PARP w sposéb zdecydowanie aktywny wdraza system monitorowania
funduszy pozyczkowych oraz poreczeniowych z dofinansowaniem pochodzacym z SPO-
WKP, szeroko konsultujgc zmiany ze srodowiskiem. W ramach tego systemu opracowane
zostaty moduty sprawozdawczosci, jednak z ich opisu nie wynika, by wymagania gromadzenia
danych w ramach tego systemu obejmowaty obszary wymienione w poprzednim tiret. Odno-
simy sie w ten sposéb to wnioskdw wynikajgcych z obserwacji z naszego badania (IDI), z kto-
rych wynika, ze poéki co fundusze stosuja indywidualne podejscie do ww. zagadnien oraz za-
den z badanych respondentéw nie posiada narzedzia wspierajacego zarzadzanie portfelem,
zgodnego z podejsciem Value at Risk (VaR).

- W kontekscie bezpieczenstwa obrotu instrumentami finansowymi fundusze poreczeniowe
nie sg objete dedykowanym mechanizmem nadzoru zewnetrznego niepowigzanego z nad-
zorem wtascicielskim, a jedynie monitoringiem sposobu wykorzystania srodkéw publicznych
i spetniania minimalnych standardéw z tym zwigzanych. Dodatkowo instytucje pozyczkowe sg
ograniczane tzw. przepisami antylichwiarskimi, ale dzieje sie to w kontekscie ochrony kon-
sumenta. Jedynym mechanizmem zewnetrznej weryfikacji sytuacji finansowej funduszy jest
dobrowolny (a dla Krajowej Grupy Poreczeniowej przyjety jako standard) system ratingu re-
alizowany przez agencje EuroRating. System ten, wobec braku innych mechanizméw nadzo-
ru, jest doceniany przez srodowisko bankowcdéw wspédtpracujacych z funduszami porecze-
niowymi (wniosek z IDI). | nic w tym dziwnego, skoro sam system jest innowacjg na skale eu-
ropejskg. Ocene EuroRating nalezy jednakowoz traktowac jako instrument pomocniczy -
jego zakres nie dotyczy bowiem jakosci portfela oraz jego ryzyka (defaulted portfolio oraz
loss given default), a jedynie odnosi sie do poreczen wyptaconych.

- Wewnetrzne regulacje poszczegélnych funduszy (regulaminy) dotyczace udzielania poreczen
i pozyczek powigzane byly w poprzednich latach z uwarunkowaniami konkretnych progra-
mow wsparcia, realizowanych przez instytucje publiczne. Ich mnogos$¢ prowadzita do niskiej
spdjnosci organizacyjnej funduszy i generowata trudnosci w zarzadzaniu tworzonymi w ich
ramach sub-funduszami poreczeniowymi lub pozyczkowymi. Proces ujednolicania zasad
udzielania wsparcia przez instytucje poreczeniowe i pozyczkowe zostat rozpoczety przez
PARP na przetomie 2009/2010 i jest nadal kontynuowany. Nalezg sie tu stowa uznania dla
Agencji, ktéra jako pierwsza dostrzegta i zareagowata na trudnosci i wyzwania zwigzane z ni-
skim stopniem spdjnosci wsparcia podmiotowego i przedmiotowego okreslonego dla instytu-
cji pozabankowych przez programy pomocowe, a w szczegdlnosci pomiedzy programami do
roku 2006 i okresem programowania 2007-2013.

- Kapitat akcyjny/udziatowy instytucji zarzadzajgcych funduszami jest bardzo zrdéznicowany.
Praktycznie kazda osoba prawna ma swojg indywidualng strukture wiascicielskg. Pewne;j re-
guty mozna jedynie doszukiwac sie posréd podmiotéw poreczeniowych nalezgcych do Krajo-
wej Grupy Poreczeniowej, gdzie obok wkfadu mniejszosciowego BGK co do zasady pojawia
sie wktad samorzadu wojewddztwa lub samorzadu lokalnego. Tymczasem udziat inwestoréw
prywatnych w instytucjach pozabankowych nie jest znaczacy. W 2009 r. wynosit on nieco
ponad 18% w przypadku funduszy pozyczkowych (gtéwnie za sprawg Funduszu Mikro Sp. z
0.0., teraz FM Bank SA) i jedynie niecate 7% wséréd funduszy poreczeniowych.* To bardzo

* 7rédto: obliczenia wiasne na podstawie Raportu nr 12/2009 Fundusze pozyczkowe w Polsce, Polskie Stowarzy-
szenie Funduszy Pozyczkowych, Szczecin, 2009 r. oraz Raportu Badanie sieci funduszy poreczeniowych pod
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niewiele, zwazywszy na charakter i misje instytucji, o ktérych traktuje niniejszy raport i
wprost odwrotnie w poréwnaniu z krajami UE o dobrze rozwinietych systemach instytucji po-
zabankowych dla small businessu, takich jak np. Francja, Wtochy, Hiszpania. Pewne pociesze-
nie niech stanowi fakt, ze w innych nowych krajach cztonkowskich UE réwniez dominuje kapi-
tat publiczny. Oczywiscie $wiadczy to nie tyle o regulacjach prawnych, ktére nie przewiduja
zachet do inwestowania w fundusze przez przedsiebiorcédw i organizacje cztonkowskie bizne-
su, ale bardziej o wymiarze oraz celach polityki wobec sektora mikro, matych i srednich
przedsiebiorstw, ktdéra praktycznie caty ciezar wsparcia dla tego sektora zrzuca na instytu-
cje publiczne. Trudno zatem w takich okolicznosciach wspominac choéby o prébie stymulo-
wania dostepu funduszy poreczeniowych i pozyczkowych do kapitatu i finansowania ich dzia-
talnosci ze srodkéw innych niz publiczne.

Brakuje szczegétowych przepiséw prawnych stuzacych koordynacji i monitorowaniu fundu-
szy poreczeniowych i pozyczkowych. Istniejgce ramy (m. in. Kierunki rozwoju funduszy po-
zyczkowych i poreczeniowych dla matych i srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013)
maja raczej charakter polityczny i nie stanowia Zzrédta prawa, jako takiego. Spowodowato to
brak koordynacji procesu dokapitalizowania funduszy w ramach RPO z zasadami wypracowa-
nymi wczesniej przez PARP i BGK, a zakres monitorowania w praktyce sprowadza sie do anali-
zy wykorzystania srodkéw pozyskanych z udzielonych dotacji oraz wspéftfinansowania.

Metodologia zbierania danych o stanie funduszy poreczeniowych i pozyczkowych jest nie-
jednorodna, o czym sSwiadczy sposéb prezentacji informacji zagregowanych przez Krajowe
Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych i Polskie Stowarzyszenie Funduszy Pozyczkowych.
W raportach tych brakuje analizy stanu portfela, co poswiadcza wcze$niejsza teze o niedo-
skonatosciach systeméw controllingu w funduszach potwierdzong w trakcie wywiadéw po-
gtebionych oraz teze o stabym zainteresowaniu samego srodowiska sprawozdawczoscig za-
rzadcza.

Regulacje okreslajqce zasady wejs¢ kapitatowych przez BGK w fundusze poreczeniowe

Zasady obejmowania akcji lub udziatéw przez BGK w podmiotach prowadzacych fundusze porecze-
niowe, zwane takze zasadami wejs$¢ kapitatowych, sg ogdlnie nakreslone postanowieniami Ustawy o
poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb PafAstwa oraz niektére osoby prawne oraz ope-
racyjnie dokumentem rzagdowym Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla ma-
tych i srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013 przyjetego przez Rade Ministrow w dniu 3 lutego
2009 roku. Zgodnie z tym dokumentem o wejscie kapitatowe BGK moze ubiegac sie fundusz porecze-
niowy funkcjonujgcy na podstawie standarddw dziatalnosci poreczycielskiej oraz spetniajgcy nastepu-
jace warunki:

Dziata w formie spotki kapitatowej

Posiada kapitat zaktadowy w wysokosci, co najmniej 2 min zt, jezeli udziela poreczen dla
przedsiebiorcéw z obszaru mniejszego od obszaru wojewddztwa lub 5 min zi, jezeli udziela
poreczen dla przedsiebiorcéw z obszaru wojewddztwa lub wiekszego

Zapewnia BGK nastepujgce uprawnienia: a) do delegowania do rady nadzorczej swojego re-
prezentanta, b) do wprowadzenia do statutu/umowy spétki postanowien uzalezniajgcych od
zgody BGK, dokonanie zmian statutu/umowy spoétki, c) do podjecia decyzji dotyczacej pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego, d) do zmian regulaminu dziatalnosci poreczycielskiej oraz
ewentualnych doptat do kapitatu,

Znajduje sie w dobrej sytuacji finansowej lub w ocenie BGK prognoza finansowa podmiotu
zarzadzajgcego funduszem przewiduje poprawe sytuacji

kgtem nowych zasad UE dotyczqcych kwalifikowania poreczen i gwarancji jako pomocy publicznej, PARP, War-
szawa, 2010
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- Nie zalega z optacaniem podatkéw oraz sktadek na ubezpieczenie spoteczne.

Zasady te regulujg ponadto wewnetrzne wytyczne banku tworzone w:
e Centrum Poreczen i Gwarancji
e Biurze Nadzoru Wtascicielskiego

Przepisy dotyczgce pomocy publicznej

Przepisy w zakresie pomocy publicznej sg okreslone:

e Obwieszczeniem Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu We do pomocy pan-
stwa w formie gwarancji (Dz. U. UE C 155/02)

e Rozporzgdzeniem Komisji (WE) nr 800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008 r. uznajgcym niektére ro-
dzaje pomocy za zgodne ze wspdlnym rynkiem w zastosowaniu art. 87 i 88 Traktatu (Dz. U.
UE L 214 z 9 sierpnia 2008 r.), tzw. wytgczenia blokowe,

e Rozporzgdzaniem Komisji (WE) nr 1998/2006 z dnia 15 grudnia 2006 r. w sprawie stosowania
art. 87 i 88 Traktatu do pomocy de minims (Dz. U. UE L 379 z 28 grudnia 2006 r.)

e Rozporzadzeniami krajowymi, o ktérych mowa w czesci dotyczacej przepisdow okreslajgcych
zasady wsparcia w ramach programow regionalnych.

Analiza desk research oraz wywiady pogtebione wskazujg, ze regulacje prawne dotyczgce pomocy
publicznej sg najwiekszg barierg rozwoju sektora pozabankowego, a takze mogg mie¢ niebagatelny
wplyw na popyt na kapitat zewnetrzny i jego wykorzystanie przez fundusze, zwtaszcza poreczeniowe.
Problem wydaje sie z pozoru niewielki, jednak jego blizsza analiza przedstawia dos¢ ztozony obraz:

- Zasady dokapitalizowania funduszy pozyczkowych i poreczeniowych przed 2004 r. abstra-
howaty od poruszania kwestii pomocy publicznej, a poreczenia i pozyczki udzielane byty w
wielu przypadkach ponizej ceny rynkowej (np. gwarancji bankowej) — poreczenia za prowizje
nie wyzszg niz 2% kwoty poreczanego kredytu, zas pozyczki ponizej oprocentowania kredy-
tow bankowych; dodatkowo minimalne oprocentowanie poreczanych kredytéw i pozyczek
nie byto okreslone zadnymi zasadami.

- Regulacje dotyczace dokapitalizowania funduszy ze srodkéw SPO-WKP co do zasady nie do-
puszczaty udzielania pomocy publicznej ze sSrodkéw Programu przez fundusze poreczeniowe i
pozyczkowe. §17 ust. 1 pkt 2 lit. a oraz § 18 ust. 1 pkt 2 lit. a rozporzadzenia Ministra Gospo-
darki i Pracy z dnia 27 sierpnia 2004 r. w sprawie udzielania przez Polskg Agencje Rozwoju
Przedsiebiorczosci pomocy finansowej w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego -
Wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstw (Dz. U. nr 195, poz. 2010 oraz z 2005 r. Nr 128, poz.
1070) z pdzn. zm. okreslajg minimalne oprocentowanie pozyczek udzielanych odpowiednio
przez fundusze pozyczkowe i kredytéw i pozyczek poreczanych przez fundusze poreczeniowe.
Kolejne postanowienia ww. rozporzadzenia dotyczg koniecznosci przeprowadzenia analizy
ryzyka niesptacenia przez beneficjenta zaciggnietych zobowigzan oraz w przypadku funduszy
pozyczkowych — nalezytego zabezpieczenia ryzyka niesptacenia zobowigzania, za$ w przypad-
ku funduszy poreczeniowych — koniecznosci pobrania wynagrodzenia uwzgledniajacego ryzy-
ko kredytu lub pozyczki, koszty administracyjne oraz zwrot na kapitale a takze warunku, iz
poreczenie nie moze przekracza¢ 80% wartosci zobowigzania kredytowego/pozyczkowego.
S3 to wiec standardowe uwarunkowania wykluczajgce pojawienie sie ryzyka udzielenia po-
mocy publicznej przez fundusze.’

> Na postawie Badanie sieci funduszy poreczeniowych pod kqtem nowych zasad UE dotyczqcych kwalifikowania
poreczen i gwarancji jako pomocy publicznej, PARP, Warszawa, 2010
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- Zasady dokapitalizowania funduszy poreczeniowych ze srodkéw BGK (poza JEREMIE i PO
RPW) nie poruszajg kwestii pomocy publicznej, za to zawierajg obowigzek prowadzenie ren-
townej dziatalnosci.®

- Udzielanie poreczen ponizej poziomu referencyjnego jest zjawiskiem dos¢ powszechnym w
krajach UE, o czym Swiadczy stanowisko AECM (Europejskiego Stowarzyszenia Funduszy
Gwarancji Wzajemnych) z dnia 15 listopada 2009 r. w sprawie horyzontalnego instrumentu
Unii Europejskiej CIP.

- Rozporzadzenie okreslajgce zasady wsparcia funduszy pozyczkowych i poreczeniowych w
ramach RPO umozliwia natomiast udzielanie przez fundusze zaréwno pozyczkowe jak i pore-
czeniowe pomocy publicznej w formie tzw. wytaczen blokowych oraz pomocy de minims. Do
tego nalezy doda¢ sposéb zarzadzania inicjatywa JEREMIE®, ktdrg objete s3 wojewddztwar:
dolnoslaskie, tddzkie, pomorskie, wielkopolskie oraz zachodniopomorskie i fakt, ze w pro-
gramie tym ,ewentualnie” dopuszcza sie wystepowanie pomocy publicznej’. Dokumenty nie
precyzujg jednak, o jakg pomoc publiczng tutaj chodzi.

Z powyzszych wnioskéw wynika, ze podmiot, ktéry np. otrzymat fundusze w ramach SPO-WKP, ze
Srodkow BGK oraz RPO, w tym inicjatywy JEREMIE, stawat przed olbrzymim problemem zwigzanym z
prawidtowym i spdjnym zarzgdzaniem $rodkami pozostajgcymi do jego dyspozycji. Fundusz taki po-
winien co do zasady prowadzi¢ wyodrebnione dziatalnosci (wsparcie), ktére mogg wzajemnie ze sobg
konkurowaé, a juz na pewno nie sg ze sobg spdjne. Chodzi tu przede wszystkim o oprocentowanie
kredytéw i pozyczek (takze tych poreczanych) oraz prowizje od poreczenia, ktéra stawia fundusze w
sytuacji mato konkurencyjnej w stosunku do bankdéw ze wzgledu na koszt zabezpieczenia oraz jego
wiarygodnos¢ (ostatecznie moze dojsé do sytuacji, w ktorej prowizja od poreczenia funduszu moze
by¢ teoretycznie wyzsza od gwarancji bankowej)™®, a pozyczka drozsza od kredytu dla podmiotu o
$rednim ryzyku. W praktyce jednak tzw. bezpieczne stawki wprowadzita bardzo ograniczona liczba
funduszy (IDI). Samo wdrazanie inicjatywy JEREMIE dokonuje sie z wyraznym opdznieniem, na co
uwage zwracata Polska Konfederacja Pracodawcéw Prywatnych LEWIATAN w Czarnej liscie barier dla
rozwoju przedsiebiorczosci w Polsce 2009.* Obok wspomnianego opéznienia PKPP Lewiatan zauwa-
zat takze wspomniane przez nas wyodrebnienie sub-funduszy dziatajacych w ramach tej samej in-
stytucji, co zostato potwierdzone w trakcie IDI z funduszami pozyczkowymi i poreczeniowymi. In-
stytucje prowadzace dziatalnos¢ poreczeniowg i pozyczkowa w istocie zarzadzaty (a niektdre jeszcze
zarzadzajg) odrebnymi programami wsparcia, ktdre dotyczyty innych kategorii klientéw oraz warun-
kow ich finansowania a takze sposobu administrowania srodkami. | cho¢ proces ujednolicania tych
zasad dobiega konca, to sprawiat on duzg trudnos¢ funduszom w tzw. okresie trwatosci monitoro-
wania wsparcia ze sSrodkéw SPO-WKP.

6 Op. cit.

7 AECM Comments Commission Consultation on Reviewing Community Innovation Policy in a Changing World,
AECM, Bruksela, 2009

® Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises — Wspdlne Europejskie Zasoby dla Mikro, Matych i
Srednich Przedsiebiorstw, program zarzadzany przez EFl poprzez posrednikéw finansowych w krajach czton-
kowskich UE.

° 7rédto: Regulaminy konkurséw na wybér posrednikdw finansowych w ramach wsparcia z regionalnych fundu-
szy powierniczych JEREMIE, www.bgk.com.pl

1% Stosowanie tzw. bezpiecznych stawek zgodnie z Obwieszczeniem Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88
Traktatu WE do pomocy panstwa w formie gwarancji powoduje, ze koszt poreczenia moze wynosi¢ od 2% do
3,8% rocznie (abstrahujac od trudnosci z ratingiem przedsiebiorstw) podczas gdy poreczenia i gwarancje ban-
kowe sg dostepne przy prowizji od 2 do 2,5%.

" czarna lista barier dla rozwoju przedsiebiorczosci w Polsce 2009, PKPP Lewiatan, Warszawa, 2009.
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Przepisy ustawowe o postepowaniu w sprawach pomocy publicznej stanowig, ze program pomocowy
moze byé ustanowiony jedynie aktem prawnym powszechnie obowigzujgcym — w praktyce rozporza-
dzeniem. Utrudnia to wprowadzanie programéw pomocowych np. bardzo potrzebnej pomocy de
minimis np. poprzez program rzagdowy lub resortowy, niekiedy wymaga to wrecz zmiany ustawowej.
Nalezy rozwazy¢ rekomendacje zmiany tego stanu prawnego, ktéry nie wynika wprost z przepiséow
UE.

Dostepnosc¢ kapitatu i jego adekwatnosc do potrzeb

Nasze rozwazania w tej czesci raportu skoncentrujg sie na strukturze istniejgcego kapitatu oraz jego
adekwatnosci do potrzeb funduszy poreczeniowych i pozyczkowych. Mozliwosciami dokapitalizowa-
nia w przysztosci, a takze dostepnoscig oferowanego przez fundusze finansowania dla przedsiebior-
cOw zajmiemy sie zas w kolejnym podrozdziale.

Na wstepie chcielibysmy podkresli¢, ze dostepnosé kapitatu jest pojeciem wysoce relatywnym. Po
pierwsze, co$, co ma by¢ dostepne w ogdle musi istnieé, a po drugie - dostep do takiej rzeczy musi
by¢ stosunkowo tatwy. Poréwnywanie, klasyfikowanie oraz obiektywna ocena dostepnosci sg nie-
odzowne. Z kolei adekwatno$é¢ oznacza zgodno$é z czyms,™ w tym przypadku zgodnos¢ z potrzebami
sektora instytucji pozabankowych.

W pierwszej kolejnosci przyglagdamy sie dostepnosci kapitatu funduszy poreczeniowych i pozyczko-
wych na przestrzeni ostatnich lat na podstawie dostepnych danych, pochodzacych z Krajowego Sto-
warzyszenia Funduszy Poreczeniowych (KSFP) oraz Polskiego Stowarzyszenia Funduszy Pozyczkowych
(PSFP) na koniec 2008 r. Ponizszy wykres obrazuje olbrzymig dynamike wzrostu wartosci kapitatu
funduszy: kapitalizacja funduszy poreczen kredytowych wzrosta z ponad 130 min zt w 2003 r. do 606
mlin zt w roku 2008, zas pozyczkowych z 368 mlIn zt do 946 mIn zt w analogicznym okresie.

Wykres 2: Kapitaty lokalnych i regionalnych funduszy poreczeniowych i pozyczkowych w latach 2003-
2010 w min zt (dane na koniec grudnia kazdego roku, bez 2009)
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Zrédto: KSFP, KSFP oraz obliczenia wtasne na podstawie stron www wojewddztw oraz informacji z
www.bgk.com.pl

Wzrost wartosci srodkéw w dyspozycji funduszy wskazuje na szerokg dostepnos¢ kapitatu dla tych
instytucji niezbednego do kreacji instrumentdéw inzynierii finansowej, za ktdre s3 one odpowiedzial-
ne. | choé sukces nie byt udziatem wszystkich menedzeréw instytucji pozabankowych w jednakowym
stopniu - jednym udato sie powaznie zwiekszy¢ kapitat a innym tylko nieznacznie - to w skali catego

?Na podstawie Stownika Jezyka Polskiego WN PWN.
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sektora obydwu typow funduszy nalezy przyjac, ze dostepnosc¢ kapitatu byta wystarczajgca. Wszak
w niewielu krajach sektor instytucji finansowych rosnie w tempie, w jakim urosty fundusze porecze-
niowe (ponad pieciokrotnie) i pozyczkowe (blisko trzykrotnie) w analizowanym okresie.

Porédwnujac stan kapitalizacji funduszy poreczeniowych na koniec 2004 i 2008 r. stwierdzilismy, ze:
- Kapitat funduszy poreczeniowych ogétem wzrdst ze 186 do 1011 min zt, a wiec 0 546%,
- Kapitat funduszy pozyczkowych ogdtem wzrdst z 438 do 1207 min zt, a wiec 0 276%.

Warto nadmienié, ze fundusze pochodzace ze srodkdw publicznych nie byly jedynym dostepnym
zrédtem kapitatu dla funduszy poreczeniowych i pozyczkowych. EFl jako fundusz funduszy od lat ofe-
ruje w ramach réznych programéw horyzontalnych UE gwarancje portfela pozyczek oraz poreczen, a
takze oprocentowane pozyczki dla organizacji mikropozyczkowych. Podczas gdy w wielu krajach in-
strumenty te znajdujg wielu odbiorcow, to w Polsce z instrumentéw bezposrednich EFIl skorzystat
tylko jeden fundusz poreczeniowy. Aktualnie oferowane przez BGK re-poreczenia dotyczg programu
JEREMIE i ostatnio takze Programu Operacyjnego Rozwdj Polski Wschodniej. Z sektorowego instru-
mentu re-poreczenia oferowanego wczesniej przez BGK nie skorzystat natomiast zaden fundusz,.
Szkoda, gdyz sg to instrumenty, ktére mogg zasadniczo zwiekszy¢ zdolnos¢ do poreczania kredytow i
pozyczek przez fundusze poreczeniowe — nawet 2-3 krotnie lub znacznie ograniczy¢ ryzyko portfela
funduszy pozyczkowych — od 30 do 60%.

Juz po wsparciu w ramach RPO (wtgczajgc w to inicjatywe JEREMIE) szczegodlnie te ostatnie w trakcie
IDI sygnalizowaty dalsze zapotrzebowanie na srodki publiczne. Trudno jednak ocenic sygnalizowane
zapotrzebowanie bez sprawdzenia fundamentalnych podstaw popytu na instrumenty oferowane
przez obydwa typy funduszy, czyli zbadania adekwatnosci kapitatu do potrzeb funduszy, ktéra jest
m.in. pochodng popytu ze strony przedsiebiorcéw. Takie sprawdzenie pozwala oceni¢, czy konsump-
cja Srodkdw publicznych przez fundusze ma podtoze popytowe ze strony rynku (demand-driven), czy
podazowe (supply-driven), rozumiane jako wykorzystanie okazji do nieodptatnego pozyskania srod-
kow.

Zanim jednak przyjrzymy sie blizej mechanizmom wsparcia, spéjrzmy na kapitalizacje naszego syste-
mu funduszy poreczeniowych i poréwnajmy jg z podobnymi instytucjami w Europie.

Wykres 3: Poréwnanie srodkow w dyspozycji funduszy cztonkow AECM w wybranych krajach oraz w
Polsce, w min zt. Stan na koniec 20009 r.
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Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych AECM, KSFP, BGK
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Jak wida¢ na wykresie, nasze fundusze poreczeniowe byty na koniec 2009 r. skapitalizowane konku-
rencyjnie w poréwnaniu z instytucjami pochodzacymi nawet z wiekszych krajow.

Analiza poréwnawcza analogicznych danych dla funduszy pozyczkowych nie jest mozliwa, poniewaz
zadna z miedzynarodowych organizacji nie publikuje przekrojowych danych nt. wielkosci kapitatéw i
zaangazowania w pozyczki w ujeciu wartosciowym. Na cele benchmarkingu w sektorze mikro-
pozyczkowym oraz matych pozyczek stosowana jest wielkos¢ mediany relacji funduszy wtasnych do
aktywow.

Tabela 5: Wartos¢ procentowa mediany relacji funduszy wtasnych do sumy bilansowej funduszy po-
zyczkowych w Polsce i wybranych makroregionach swiata na koniec 2008 r.

Obszar geograficzny Wartosé mediany w %
Afryka 29
Azja 19
Europa i Azja Centralna 37
Ameryka LAC 29
Kraje MENA 49
Polska 15*

* Szacunek
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie MicroBanking Bulletin oraz PSFP

Polskie fundusze i organizacje pozyczkowe maja jeden z najnizszych wskaznikéw relacji funduszy
(kapitatow) wtasnych do sumy bilansowej. Jest to spowodowane finansowaniem dziatalnosci w for-
mie dotacji bgdZ w postaci powierzenia kapitatu w zarzadzanie, ktdre to transakcje ksiegowane sg na
kontach rozrachunkowych i stanowig zobowigzania.

Wracajac do rozwazan na temat absorpcji srodkéow publicznych przez fundusze nalezy przyjrzeé sie
kilku czynnikom, ktére determinujg stopien, w jakim stanowi on odpowiedz na zdefiniowane potrze-
by, czyli adekwatnos¢ kapitatu w stosunku do potrzeb. Czynniki te wraz z ich krotkim omowieniem
przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 6: Czynniki zaangazowania kapitatu przez fundusze pozyczkowe i poreczeniowe

Fundusze poreczeniowe Fundusze pozyczkowe
e Zaangazowanie kapitatu — jest to aktual- e Zaangazowanie kapitatu — jest to aktual-
na wartos¢ poreczen lub wartosé¢ zobo- na wartos¢ pozyczek pozostajgcych do
wigzan pozabilansowych z tytutu udzie- sptacenia lub wartos¢ naleznosci z tytutu
lonych poreczen (wartos$¢ portfela) udzielonych pozyczek (wartosc portfela)
e Zwiekszone ryzyko na skutek zmniejszo- e Mozliwo$é realizacji biezgcego popytu
nej zdolnosci klientéw do sptaty lub ob- na pozyczki bez zwtoki spowodowanej
nizenie ratingu dla funduszu brakiem wolnych srodkéw

e Nowe rynki w rozumieniu segmentacji
pod wzgledem wielkosci — poreczenia o
wyzszej wartosci

e Nowe rynki w rozumieniu segmentacji e Nowe rynki w rozumieniu segmentacji
ryzyka lub grup docelowych, np. project pod wzgledem wielkosci — pozyczki o
finance, SKOK, mikro przedsiebiorcy o wyzszej wartosci lub tzw. pozyczki po-
krétkiej historii dziatalnosci, poreczenia wtarzalne (repeat loans)
wadialne, poreczenia pozyczek funduszy e Nowe rynki w rozumieniu segmentacji
pozyczkowych. ryzyka lub grup docelowych, np. pod-

mioty prowadzone przez osoby mtode,
kobiety, rozpoczynajace dziatalnosé, ven-
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Zdolnos¢ do generowania przychoddw wystarczajgcych do osiggania zysku operacyjnego i zysku
netto

Zrédto: opracowanie wtasne

Zaangazowanie Srodkow

Stosunkowo wysoka kapitalizacja systemu funduszy poreczeniowych nie idzie w parze z efektyw-
nym wykorzystaniem posiadanych srodkéw. Wynika to przede wszystkim z 1) wygaszania dziatalno-
Sci poreczeniowej przez BGK w odniesieniu do bankdw, 2) stabej pozycji wobec bankdw i niskiego ich
zainteresowania systemem, 3) braku mechanizméw stymulujgcych udzielanie poreczen w ramach
RPO oraz 4) braku srodkéw na efektywng promocje. | cho¢ mozna polemizowa¢, czy wobec tego po-
trzebujg one wiecej srodkdéw, to z pewnoscig zarzgdzajgcym systemem zalezy, by systematycznie sie
on rozwijat, takze w odniesieniu do wielkosci jego kapitalizacji.

W pierwszej kolejnosci przyjrzymy sie wykorzystaniu srodkéw przez fundusze pozyczkowe i porecze-
niowe na koniec 2004 i 2008 r. (dane w min zt)."

Tabela 7: Poréwnanie zaangazowania srodkdow przez fundusze pozyczkowe i poreczeniowe na koniec
2004 i 2008 r.

Rok Kapitat porecze- Zaangazowanie Kapitat pozycz- Zaangazowanie
niowy kowy
2004 186,6 141,4 437,8 266,7
2008 606,6 863,9 946,4 705,8

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych KFP i PSFP

Powyzisze poréwnanie danych wskazuje, ze wzrost dostepnych srodkéw umozliwit znaczne zwieksze-
nie akcji poreczeniowej i pozyczkowej, przy czym zaangazowanie kapitatu funduszy poreczeniowych
wzrosto z 76% w 2004 r. do 142% na koniec 2008 r. Nalezy nadmieni¢, ze zaangazowanie wzrosto w
analizowanym okresie bardziej niz srodki finansowe funduszy. W przypadku funduszy pozyczkowych
zaangazowanie w analogicznym okresie wzrosto z 61% do 75%. Tu takze dynamika wzrostu kwoty
zaangazowanej (w pozyczki) rosta szybciej, niz kapitat funduszy. Trendy ogdlne nalezy oceni¢ pozy-
tywnie, tym bardziej, iz dostepne dane wskazujg, ze omawiane wspoétczynniki zaangazowania nigdy
nie byly lepsze dla obydwu sektoréw przed 2008 r.

W nastepnej kolejnosci analizujemy indywidualne zaangazowanie poszczegdlnych instytucji prowa-
dzacych fundusze poreczeniowe. Dopiero tutaj wida¢, jak trendy Sredniej dla sektora mogg byé my-
Igce. Otéz sposrad 49 funduszy poreczeniowych objetych przez KSFP badaniem w roku 2008 tylko
21 wykazato wspétczynnik zaangazowania wyiszy niz 100%, 5 z nich przekroczyto wspétczynnik
200% i zaledwie 2 zanotowato zaangazowanie w granicach 300%. Te pie¢ funduszy, ktére przekro-
czyto wspodtczynnik 200% posiadato w 2008 r. kapitat 105,3 min zt, co stanowi zaledwie 17% catej
kapitalizacji systemu funduszy poreczeniowych. Wyniki te bez o odpowiedniego poréwnania niewiele
jednak méwia o adekwatnosci kapitatu polskich funduszy poreczeniowych, albo innymi stowy, o tym
jak wypetniajg one swojg misje, jezeli zaangazowanie kapitatu (Srodkéw finansowych) przyjmie sie
jako podstawowy wyznacznik realizacji tej misji. | tu niestety krajowe fundusze na tle podobnych
organizacji europejskich wypadajg stabo.

Wedtug danych AECM, ktdre zbiera dane z 34 duzych funduszy oraz organizacji funduszy w krajach
UE i kandydujacych, reprezentujgcych na koniec 2008 r. tgcznie kapitat ponad 6 mld euro, wspétczyn-

B Niestety, na potrzeby przygotowania raportu dane za 2009 r. nie byty dostepne.
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nik zaangazowania dla catego systemu wynosit 917%." To blisko 6,5-krotnie wiecej niz w Polsce. Po-
rownanie pojedynczych funduszy w naszym kraju do podobnych organizacji w krajach ,starej” UE
moze nie wydawad sie adekwatne, ale benchmark do wegierskich, litewskich czy tureckich organizacji
o podobnym doswiadczeniu (ok 15 lat) jest uzasadniony. Otéz w krajach tych mozna spotkaé fundu-
sze poreczeniowe z zaangazowaniem przynajmniej 400%, a w kilku z nich przekracza 700% (7) i
wiecej. Warto wspomnie¢, ze wiele funduszy wykazujgcych mnoznik (zaangazowanie) powyzej 400%
z powodzeniem korzysta z réznych form re-gwarantowania portfela poreczen lub gwarancji w ramach
programow krajowych, federacji lub wiasnych organizacji cztonkowskich, badz tez z Europejskiego
Funduszu Inwestycyjnego. Wsparcie re-gwarancyjne nie jest jednak warunkiem podstawowym, by
fundusze mogty efektywnie przekroczyé mnoznik o wartosci 4. Srednio wéréd funduszy zrzeszonych
w AECM mnoznik wynosi ponad 9, a przyktady wysokosci wykorzystywanych mnoznikéw (leverage)
dla wybranych krajow ilustruje ponizszy wykres.

Wykres 4: Poréwnanie zaangazowania srodkéw (mnoznika) funduszy cztonkéow AECM w wybranych
krajach oraz w Polsce, w min zt. Stan na koniec 2008 (AECM)
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Austria Rumunia Turcja Wegry Grecja Francja Polska

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych AECM oraz KSFP

Dane te wyraznie wskazujg na bardzo niskg efektywnos$¢ wykorzystania srodkéw przez system fundu-
szy poreczeniowych; co ciekawe fundusze lokalne i regionalne oraz BGK osiggnety podobny poziom
zaangazowania srodkéw, odpowiednio: ok. 140% i 150%.

W polskich warunkach warto réwniez zwréci¢ uwage na konsekwencje przekroczenia 300% zaanga-
zowania funduszu. Otéz wedtug metodologii ratingu funduszy opracowanej przez agencje EuroRating
ocena jest znacznie obnizana przy wzroscie mnoznika uzyskiwanego przez fundusz. Kryterium zaan-
gazowania posiada 40% wage w ogdlnej ocenie funduszu.’® Ma to swoje naturalne uzasadnienie,
gdyz wyisze zaangazowanie oznacza rowniez wyzszy apetyt na ryzyko finansowe takiej instytucji. Z
drugiej jednak strony relacja zobowigzan z tytutu udzielonych poreczen do kapitatu funduszu powi-
nien by¢ przedmiotem szerszej dyskusji w tym srodowisku, choéby w kontekscie dotychczasowych
bardzo niskich wyptat z tytutu udzielonych zabezpieczen, ktérych poziom w 2008 r. wynidst 0,6%.
Tymczasem w dotychczasowej praktyce kazdy fundusz, ktéry przekroczytby zaangazowanie 300%,
chocby w pozostatych obszarach ryzyka zostat oceniony maksymalnie pozytywnie, uzyska rating klasy
BB (poziom spekulacyjny), co oznacza, ze nie rekomenduje sie bankom przyjmowania nowych pore-
czen takiego funduszu. Zastanawiajace jest, ze w przyjetej metodzie ratingu nie przywigzuje sie

" Zrédto: AECM

B Np. Wegierska Hitelgarancia, fundusz publiczno-prywatny, przekroczyt mnoznik 4 przed ztozeniem wniosku
do EFI, zas fundusze wtoskie i francuskie wykorzystywaty mnozniki przekraczajace 7 juz w latach 80-tych, a wiec
przed pojawieniem sie mechanizmow re-gwarancji.

®Na podstawie Systemu oceny ratingowej ryzyka kredytowego funduszy poreczeniowych, 2008 r.
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wagi do jakosci portfela i termindw zapadalnosci (co w gruncie rzeczy jest podstawg oceny ryzyka),
a wyltacznie do poreczen wyptaconych. Powyzsza obserwacja poczyniona w trakcie analizy desk
research zostata potwierdzona przez respondentéw IDI, takze tych nie bedacych cztonkiem Krajo-
wej Grupy Poreczeniowej jako jeden z czynnikdw hamujacych dziatalno$¢ zwigzang z udzielaniem
poreczen przez aktywne fundusze. W przekonaniu autoréw tego raportu warto rozwazy¢ petniejszg i
bardziej adekwatng do dziatalnosci funduszy poreczeniowych metodologie ich oceny ratingowej, co
takze wymaga wspdtpracy z instytucjami certyfikujgcymi.

W naszym przekonaniu poréwnanie polskich funduszy poreczeniowych do podobnych instytucji eu-
ropejskich wypada na niekorzys¢ krajowych podmiotdw, jesli chodzi o zaangazowanie $rodkéw. Moz-
na z cata pewnoscig wymienié wiele przyczyn takiego stanu rzeczy. Ponizej wskazujemy najwazniejsze
z nich, ktére w catosci zostaty potwierdzone w trakcie IDI:

- Duze uzaleznienie funduszy poreczeniowych od $rodkéw publicznych o charakterze bez-
zwrotnym a w przypadku RPO — takze zwrotnym, ktérych zasady wykorzystania zmieniaty sie
na przestrzeni ubiegtych lat

- Brak wykorzystania najlepszych praktyk europejskich w zakresie zarzadzania funduszami, or-
ganizacji wspotpracy z bankami, a takze promocji funduszy

- Brak wykorzystania mechanizmu re-gwarancji uznanych instytucji finansowych, w tym EFI

- Niski poziom znajomosci technik zarzgdzania ryzykiem portfela

- Staba znajomos$c¢ oraz niski poziom zrozumienia przez banki, instytucje zewnetrzne (w tym
przez agencje ratingowe) specyfiki organizacji instytucji poreczeniowych.

Z kolei zaangazowanie funduszy pozyczkowych na poziomie 75% dla sektora (przy zatozeniu, ze po-
zyczki udzielane sg na okresy wieloletnie) nalezy uzna¢ za satysfakcjonujgce. Dla poréwnania — wiek-
szo0$¢ funduszy na $wiecie ma zaangazowane w pozyczki od ok. 65 do ponad 80% kapitatu.'” Ponizszej
przedstawiamy porédwnanie mediany zaangazowania dla najwiekszych funduszy pozyczkowych w
Polsce i na swiecie.

Tabela 8: Wartos¢ procentowa mediany zaangazowania kapitatu wsréd najwiekszych funduszy po-
zyczkowych w Polsce i wybranych makroregionach swiata na koniec 2008 r.

Obszar geograficzny Wartos$¢ mediany zaangazowania w %
Afryka 66
Azja 79
Europa i Azja Centralna 85
Ameryka LAC 81
Kraje MENA 85
Polska 81

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie MicroBanking Bulletin oraz PSFP

Dane za rok 2008 oraz wstepne informacje dotyczgce zaangazowania na koniec 2009 r. i za pierwszg
potowe 2010 r. uzyskane w trakcie IDI sg niepokojace, szczegdlnie w przypadku funduszy porecze-
niowych. Otéz po pierwsze: érodki pozyskane w ramach RPO maja charakter zwrotny.*® Z tego powo-
du fundusze nie sg sktonne angazowac sie w dziatalnos$¢ poreczeniowg a dodatkowo bedg stopniowo
wygaszac i tak juz bardo ograniczong dziatalnos¢, gdyz po zwrocie funduszy do zarzagdéw wojewddztw
zostatyby z duzg ekspozycja na ryzyko bez wystarczajacych srodkow pienieznych. Do tego nalezy
dodac, ze czas trwania umoéw o dofinansowanie funduszy abstrahuje od cyklu sptaty kredytéw be-
dacych przedmiotem poreczenia. Ponadto charakter uméw w ramach RPO jest wysoce demotywu-

Y7 7rédto: European Microfinance Network oraz MicroBanking Bulletin, 2009.
1 Odnotowujemy nieoficjalne dyskusje na temat konwers;ji tych srodkdw na dotacje, sg one jednak prowadzo-
ne na bardzo wczesnym etapie.
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jacylg: bez wzgledu na dynamike udzielanych poreczen fundusze i tak otrzymujg statg prowizje za
zarzadzanie liczong od wysokosci przekazanych przez wojewddztwa srodkéw. Jezeli do tego doto-
2ymy odpowiedzialnos¢ za ryzyko (wykraczajace rowniez poza okres programowania), to w gruncie
rzeczy funduszom poreczeniowym nie optaca sie udziela¢ poreczen w ramach RPO, gdyz i tak
otrzymajg one wynagrodzenie. Podobnie zniechecajgce sg zasady wykorzystania srodkéw przez fun-
dusze pozyczkowe. Fundusze te majg obowigzek odpozyczyé otrzymany kapitat tylko raz. | z tego
tytutu otrzymuja wynagrodzenie. Poréwnanie opinii funduszy pozyczkowych i poreczeniowych na
temat Srodkéw RPO rdzni sie diametralnie od opinii o programie SPO-WKP. Podczas gdy ponad 90%
beneficjentéw SPO-WKP wyrazito przekonanie, ze udziat tym w Programie byt dla nich korzystny, a
jego oferta adekwatna do potrzeb®, tak wszyscy respondenci naszych IDI poddawali w watpliwosé
sensownos¢ catego systemu RPO.

Niska zdolnos¢ klientow do sptaty

Obnizenie zdolnosci klientéw funduszy do sptaty swoich zobowigzan moze miec istotny wptyw na
adekwatnos¢ kapitatowg kazdej instytucji finansowej. W konsekwencji moze ono prowadzi¢ do
zwiekszonego zapotrzebowania na nowe $rodki, czego przyktadem mogg by¢ doswiadczenia sektora
instytucji finansowych w wielu krajach na przetomie 2008 i 2009 r. W przypadku funduszy pozyczko-
wych i poreczeniowych teoretyczna nizsza zdolnos¢ klientéw do sptaty swoich zobowigzan nie jest w
naszym przekonaniu czynnikiem kreujgcym zapotrzebowanie na kapitat. Takie okreslenie wydaje nam
sie uprawnione, cho¢ zadna z dwdch organizacji cztonkowskich funduszy nie publikuje danych na
temat jakosci portfela. Jedyne dostepne dane dotyczg poreczen wyptaconych i pozyczek utraconych.
Wspétczynniki te wyniosty w roku 2008 tylko 0,6% dla funduszy poreczen kredytowych ogétem,
0,9% dla podmiotéw-cztonkéw KGP oraz 1,65% w przypadku sektora funduszy pozyczkowych, a
wiec byty bardzo niskie i z pewnoscia nie odgrywaty roli czynnika kreujgcego zapotrzebowanie fun-
duszy na nowy kapitat. Powyzsza teza znalazta potwierdzenie w trakcie IDI z respondentami.

Nowe produkty
W trakcie przeprowadzonych indywidualnych wywiadéw pogtebionych fundusze sygnalizowaty po-
trzebe wprowadzenia nowych produktow lub rozwoju istniejgcych. Plany funduszy ilustruje tabela

ponizej.

Tabela 9: Plany rozwoju/nowych produktéw wg funduszy poreczeniowych i pozyczkowych

Fundusze poreczeniowe Fundusze pozyczkowe
e Poreczenia wadialne, szczegdlnie dla e Pozyczki o dtuzszym terminie sptaty
funduszy lokalnych, mogg by¢ dobrg e Pozyczki na finansowanie kapitatu obro-
opcjg biznesowa towego ale dopiero po rozwigzaniu i wy-
e Poreczenia kredytéw obrotowych, ale jasnieniu kwestii zwigzanych z pomoca
dopiero po rozwigzaniu i wyjasnieniu publiczng i ujednoliceniem zasad SPO-
kwestii zwigzanych z pomocg publiczng i WKP i RPO
ujednoliceniem zasad SPO-WKP i RPO
e Wieksza koncentracja funduszy porecze-
niowych na klientach funduszy pozycz-
kowych

Zrédto: IDI

¥ To z kolei wynika z interpretacji przepiséw Rozporzadzeri Rady (WE) nr 1083/2006 oraz Komisji (WE) nr
1828/2006.
% por. Raport z ewaluacji poddziatania 1.2.1 oraz 1.2.2 SPO-WKP, PARP, Warszawa, 2008.
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Jak wynika z powyzszego, zewnetrzna ocena zapotrzebowania na kapitat ma charakter ztozony. Pod-
czas gdy wszystkie fundusze co do zasady pozytywnie oceniaty dostepnos¢ i wptyw srodkéw otrzy-
manych w ramach SPO-WKP, to juz ich opinia o RPO, a w szczegdblnosci inicjatywie JEREMIE byta ne-
gatywna. Zwrotny charakter srodkow dla funduszy jest wsparciem niesprzyjajacym osigganiu przez
nie trwatego wzrostu oraz trwatosci operacyjnej. Fundusze , biorg srodki, gdyz nic innego sensow-
nego nie jest dostepne”.”* Nalezy jednak zaznaczy¢, ze podczas gdy wszystkie badane fundusze pore-
czeniowe twierdzity, ze srodki zwrotne, a w szczegdlnosci ich charakter w RPO (oraz JEREMIE) w og6-
le nie sg adekwatne do ich potrzeb, to juz fundusze pozyczkowe uznaty, ze zwrotny charakter $rod-
kéw mogtby sprzyjac ich rozwojowi, gdyby warunki finansowania miaty charakter dtugoterminowy —
dtuzszy niz perspektywa programowania, a najlepiej kilkunastoletni. Z takim stanowiskiem trudno
sie nie zgodzi¢. Polskie MSP, potrzebujace kapitatu zwrotnego z instytucji pozabankowych, poszu-
kuja finansowania o terminie wymagalnosci zdecydowanie dtuiszym niz 3 lata, co nie pozwala na
uzycie istniejgcego finansowania quasi-apexowego w ramach RPO/JEREMIE wiecej niz raz w okre-
sie programowania, np. wobec projektéw zwigzanych z wydatkami na maszyny i urzadzenia tech-
niczne oraz budynki. W trakcie IDI fundusze pozyczkowe sygnalizowaty oczekiwania ze strony pod-
miotéw mikro co do terminu sptaty 5 lat i powyze;j.

Fundusze pozyczkowe sygnalizujg takze potrzebujg instrumentéw gwarancyjno-poreczeniowych o
charakterze portfelowym. Ze wzgledu na swa kapitalizacje , brak wyodrebnionych produktéw dla
podmiotéw w sferze luki finansowej oraz niskg umiejetnos¢ zarzadzania portfelem ryzyka fundusze
nie sy, poza nielicznymi wyjatkami, jeszcze partnerem EFI (IDI). Uwazamy jednakze, ze niski poziom
strat funduszy nie uzasadnia wprowadzenia takiego systemu na obecnym etapie.?

Zdolnos¢ do generowania przychodéw w celu osiagniecia zysku operacyjnego

Pozyskiwanie funduszy w celu generowania zwiekszonych przychoddéw finansowych z inwestycji port-
felowych dotyczy przede wszystkim funduszy poreczeniowych. Poniewaz odsetki od depozytéw
przewyzszajg przychody z tytutu prowizji za udzielone poreczenia, wolne $rodki inwestycyjne sg wy-
soce pozadane przez instytucje poreczeniowe. W zadnym z funduszy poreczeniowych bedacym re-
spondentem IDI przychody operacyjne (z tytutu prowizji i optat) nie pokrywajg kosztéw operacyjnych,
dlatego przychody finansowe z depozytéw sg niezbedne w celu osiggniecia samofinansowania.

Mozliwosc¢ uzyskania dokapitalizowania w przysztosci

Wspieranie dziatalnosci pozyczkowej i poreczeniowej jest jednym z filarow kompleksowego wsparcia
rzadu dla sektora MSP od wielu juz lat, zas$ od 2003 r. jest ono takze przedmiotem rosngcego zainte-
resowania samorzadu terytorialnego. Dzieje sie tak gtdwnie za sprawg programu Kapitat dla przed-
siebiorczych, ktéry stymuluje inicjatywy regionalne i lokalne w zakresie tworzenia i rozwoju pozaban-
kowych instytucji finansowych, oferujgcych lub wspierajgcych finansowanie dtuzne dla MSP. Po po-
teznym zastrzyku kapitatowym z programu SPO-WKP pojawity sie srodki w regionalnych programach
operacyjnych na kolejny etap rozwoju infrastruktury finansowania small businessu w latach 2007-
2013, w tym takze nowatorska pod wzgledem merytorycznym na polskim rynku inicjatywa JEREMIE.
Ze wzgledow czysto technicznych zamieszczamy problematyke RPO w tej czesci raportu, gdyz wspar-
cie to bedzie wcigz realizowane w najblizszych latach, choé wiele aspektéw zwigzanych z pomocg w
ramach RPO zamiescilismy we wczesniejszych cze$ciach raportu.

2 Cytat z jednego z przeprowadzonych IDI.

22 . . . . . . .
Poglad ten wyrazamy wytgcznie na podstawie raportowanych strat pozyczek w systemie; nie znamy niestety

stanu portfela funduszy, gdyz nie jest on monitorowany. Taki mechanizm madgtby je jednak zachecié, gdyby

poreczeniem objete byty pozyczki o wiekszym niz przecietnie ryzyku (np. dla start-upéw).
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Obok programoéw krajowych dostepne jest takze bezposrednie wsparcie EFl w ramach dziatalnosci
statutowej oraz Ramowego Programu Konkurencyjnosci i Innowacji 2007-2013 Unii Europejskiej
(Competitiveness and Innovation Framework Programme — CIP). Na zakonczenie nawigzemy do in-
strumentéw wsparcia oferowanego przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

Regionalne Programy Operacyjne

Analiza Uszczegdtowienia wszystkich Regionalnych Programéw Operacyjnych prowadzi do nastepuja-
cych wnioskéw:

Na wsparcie instrumentdw inzynierii finansowej dla przedsiebiorczosci przeznaczono tacznie
553,84 min euro®, z czego ok. 300 mIn moze zostaé przeznaczonych na fundusze porecze-
niowe i pozyczkowe.

Wsparcie dla instytucji bedacych przedmiotem niniejszego opracowania dostepne jest we
wszystkich wojewddztwach, co oznacza, ze w trakcie oceny ex-ante RPO dostep sektora MSP
do finansowania zewnetrznego okazat sie barierg ograniczajgca rozwéj w kazdym regionie.
Najwiekszg alokacje Srodkéw zapewnito wojewddztwo wielkopolskie (16% catosci), a nastep-
nie: dolnoslaskie, téddzkie i $lgskie oraz pomorskie, a wiec regiony o duzym potencjale wzro-
stu.

Najnizsze alokacje finansowe odnotowujemy w woj. matopolskim, opolskim i podkarpackim.
Nie budzi naszego zdziwienia region opolski zdominowany przez duze przedsiebiorstwa, na-
tomiast sporg niespodziankg sg niskie naktady w woj. matopolskim.

Wykres 5: Proporcje naktadow na instrumenty inzynierii finansowej dla MSP w ramach RPO wedtug
wojewddztw

M dolnoslgskie

M kujawsko-pomorskie

m tédzkie

M |lubelskie

M lubuskie

M matopolskie

B mazowieckie

M opolskie
podkarpackie

M podlaskie

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie RPO

Sposrad 16 wojewddztw zaledwie 2 (lubelskie i mazowieckie) jednoznacznie okreslity aloka-
cje finansowe dla kazdego typu funduszy, co moze Swiadczyé o dobrym rozpoznaniu ich po-
trzeb oraz mozliwosci absorpcyjnych. Co ciekawe sg to regiony o zupetnie réznej specyfice.
Fundusze w woj. lubelskim legitymujg sie najwiekszym doswiadczeniem, duzg kapitalizacjg i
zaangazowaniem nieco nizszym od sredniej. Mazowieckie zas, cho¢ sg stosunkowo mtode (6
lat), kwalifikujg sie wsrdd instytucji z najwyzszym wspotczynnikiem zaangazowania kapitatu
sposrdéd wszystkich instytucji zardwno poreczeniowych jak i pozyczkowych w kraju.

> Kwota ta rézni sie od podsumowania podanego w dokumencie Program Wspieranie przedsiebiorczosci z wy-
korzystaniem poreczen i gwarancji Banku Gospodarstwa Krajowego z 19 maja 2009r. na skutek pdzniejszej
nowelizacji RPO w wojewddztwach.
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- 5 wojewddztw zdecydowato o wdrozeniu inicjatywy JEREMIE: tédzkie, dolno$laskie, pomor-
skie, wielkopolskie i zachodniopomorskie. Sg to regiony o wyraznie zréznicowanym stanie
sektora pozabankowych instytucji finansowych: poczawszy od tédzkiego, gdzie ta infrastruk-
tura jest chyba najstabiej rozwinieta w kraju, przez regiony, w ktdrych jest po kilka funduszy
az po wojewddztwo zachodniopomorskie o najlepiej skapitalizowanej strukturze funduszy
pozyczkowych i poreczeniowych. Z pewnoscig cieszy fakt, ze cho¢ instytucje poreczeniowe i
pozyczkowe zostaty przyzwyczajone do $srodkow otrzymywanych w ramach dotacji, stosun-
kowo spora czes¢ wojewddztw postanowita wspierac instytucje finansowe dla MSP na zasa-
dach zdecydowanie bardziej komercyjnych niz miato to miejsce dotychczas.

Na koniec sierpnia 2010 r. zakontraktowano 667 min zt (ktérg to kwote uwzgledniono w obliczeniu
dynamiki wzrostu wartosci kapitalizacji funduszy poreczeniowych i pozyczkowych na wykresie 1, a
wiec nieco ponad potowe alokacji przeznaczonej na wsparcie systemu funduszy pozyczkowych i po-
reczeniowych.”® $rodki w ramach RPO maja charakter zwrotny, jak juz wspomniano mato adekwat-
ny do potrzeb funduszy i ich trwatego rozwoju, a wynagrodzenie za zarzadzanie otrzymujg one od
wartosci kapitatu pod zarzagdem nie zas od wartosci wygenerowanego portfela.

Europejski Fundusz Inwestycyjny

EFI udziela wsparcia w postaci re-gwarancji, zaréwno instytucjom poreczeniowym, jak i pozyczko-
wym?. Ponadto oferuje quasi-wejécia kapitatowe. Fundusz prowadzi swa dziatalnoé¢ w ramach obo-
wigzkéw statutowych, zas srodki pochodzg z Ramowego Programu na Rzecz Konkurencyjnosci i In-
nowacji 2007-2013 (inicjatywa Komisji Europejskiej, powierzong w administrowanie Europejskiemu
Funduszowi Inwestycyjnemu) oraz z innych programéw, np. JASMINE.?® W niniejszej czesci raportu
scharakteryzujemy dostepne instrumenty EFIl, tak by przyblizy¢ potencjalne mozliwosci uzyskania
finansowania z tego zrédta.

Tabela 10: Instrumenty wsparcie inZynierii finansowej dla MSP przez EF|

Produkt/instrument Opis
Program gwarancji mikropozyczek - EFI udziela gwarancji dla instytucji udzielajgcych
(CIP Micro-credit guarantee window) mikropozyczek

- Alternatywnie EFl udziela re-gwarancji instytucjom
poreczajagcym mikropozyczki (gwarancja portfelo-
wa)

- Gwarancja moze wynies¢ do 75% wartosci portfela
i jest ograniczona kwotowo na podstawie oceny ry-
zyka portfela

- Gwarancja udzielana jest bezpfatnie na maksymal-
ny okres 5 lat

- Pozyczki mogg by¢ udzielane podmiotom mikro
zgodnie z definicja UE na cele inwestycyjne oraz
obrotowe

- Minimalny okres sptaty wynosi 12 miesiecy

** Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie informacji dostepnych na stronach www urzedéw marszatkowskich
poswieconych sprawozdawczosci z realizacji RPO, kurs 1 euro = 4 zi.

> W ramach swej dziatalnosci EFI zabezpiecza takze zobowigzania z tytutu umow leasingowych oraz inwestycji
kapitatowych. Poniewaz jednak niniejszy raport nie dotyczy tych obszaréw inwestycyjnego wsparcia MSP,
wspomniane instrumenty nie sg tu prezentowane.

?® JASMINE — Joint Action to Support Micro-finance Institutions in Europe. EFl jest partnerem przy wdrazaniu
JEREMIE. Jednak z uwagi na fakt, ze srodki te sg zarezerwowane w ramach RPO, to s3 one omdwione w innej
czesci raportu.
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- Maksymalna kwota pozyczki moze wynosi¢ 25 tys.

euro
Program gwarancji kredytow i pozy- - Gwarancje udzielane sg instytucjom kredytowym i
czek (CIP Loan guarantee window) pozyczkowym

- Alternatywnie EFl udziela re-gwarancji portfela po-
reczen funduszom poreczeniowym

- Gwarancja wynosi do 50% portfela i jest ograniczo-
na kwotowo/przedziatowo — od 10 do 20% wartosci
portfela (putap wyzszy niz 10% moze by¢ uzasad-
niony jedynie w przypadku podmiotéw typu start-
up) na podstawie oszacowania ryzyka portfela w
powigzaniu z poziomem niespfacalnosci, tzw.
expected default and expected recovery rate)

- Gwarancja udzielana jest maksymalnie na 10 lat i
co do zasady jest bezptatna. EFI zastrzega jednak
mozliwos¢ obcigzania posrednikow finansowych
prowizjg od niewykorzystanego zaangazowania

- Finansowanie moze dotyczy¢ wytgcznie sektora
MSP, zas okres sptaty powinien by¢ dtuzszy niz 18
miesiecy. W uzasadnionych przypadkach istnieje
mozliwo$é zobowigzan z krétszym terminem zapa-
dalnosci, jednak zawsze przekraczajgcym 12 mie-

siecy
Program quasi-kapitatowych wejs¢ w - Finansowanie jest wspdlne z Europejskim Bankiem
fundusze pozyczkowe udzielajace Inwestycyjnym (EBI)
mikropozyczek (inicjatywa JASMINE) - Finansowanie jest udzielane podmiotom (fundu-

szom funduszy) dostarczajgcym Srodki funduszom
pozyczkowym udzielajgcym finansowania mikro-
przedsiebiorcom do kwoty 25 tys. euro

- Wsparcie kapitatowe nie moze przekracza¢ 50%
wartos$ci funduszy witasnych, a czes¢ kapitatu po-
winna pochodzié¢ z sektora prywatnego

Inicjatywa PROGRESS Program jest w trakcie przygotowania i bedzie uruchomio-
ny do konca 2010 r. Wedtug wstepnych zatozen bedzie on
wdrazany na zasadach podobnych do JASMINE z rozbudo-
wanym komponentem pomocy technicznej

Zrédto: EFI, www.eif.org

Z powyzszego wynika, ze perspektywa finansowa 2007-2013 jest nacechowana inicjatywami stuza-
cymi wsparciu finansowania zwrotnego dla MSP, a w szczegdlnosci przedsiebiorstw typu mikro. W
poréwnaniu z poprzednimi programami ramowymi wspierania przedsiebiorczosci i przedsiebiorstw
instrumenty finansowe dla MSP odgrywajg coraz wiekszg role w Unii Europejskiej. Trudno sie temu
dziwic¢ zwtaszcza w kontekscie spowolnienia gospodarczego oraz spowodowanej kryzysem finanso-
wym wzrastajgcej niecheci sektora bankowego do finansowania firm mikro z uwagi na wyzsze od
przecietnego ryzyko takich operacji. Nalezy takze zwréci¢ uwage na instrumenty zachety do finanso-
wania firm nowopowstajacych. Swiadczy to o rosnacej $wiadomosci, ze konieczne jest szersze spoj-
rzenie na rozwdj spoteczny i element kapitatu ludzkiego w rozwoju przedsiebiorstw i przedsiebiorczo-
sci.

EFl oferuje przeto posrednikom finansowym w krajach UE naprawde duze srodki o wysokiej ade-
kwatnosci operacyjnej, dostosowane do instrumentdéw, ustug i produktéw oferowanych przede
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wszystkim przez banki oraz fundusze poreczeniowe, gdzie termin sptaty kredytu jest zbiezny z okre-
sem trwania gwarancji (banki) lub re-gwarancji (fundusze poreczeniowe). Ponadto instrumenty EFI
wprost adresujg luke finansowa. Nieco nizszg adekwatno$¢ majg instrumenty EFl w odniesieniu do
funduszy pozyczkowych, ktdérych klienci coraz czesciej oczekujg finansowania o okresie sptaty prze-
kraczajacym 5 lat.”’

Bank Gospodarstwa Krajowego

BGK juz od kilkunastu lat jest filarem systemu poreczen kredytowych w kraju. Poza petnieniem funkgcji
menedzera regionalnych funduszy powierniczych w ramach programu JEREMIE, ktérego synteze
przedstawiono wczesniej. Bank oferuje dwa typy wsparcia: obejmowanie akcji lub udziatéw w fundu-
szach poreczeniowych oraz re-poreczenie i wspdtporeczenie.

Zasady wej$¢ kapitatowych BGK zostaty zaprezentowane w czesci raportu omawiajgcej regulacje
prawne dotyczgce obejmowania przez Bank akcji lub udziatéw w funduszach poreczeniowych. Regu-
lacje te zostaty opracowane w trakcie przygotowania rzgdowego Planu Stabilizacji i Rozwoju, na kto-
rego realizacje przeznaczono do 2013 r. ok. 40 min z.?® Ponadto wejicia kapitatowe bedg dokonywa-
ne ze Srodkéw pochodzacych ze sprzedazy tzw. ,resztéwek” Skarbu Panistwa, czyli niektdrych mniej-
szosciowych pakietéw akcji i udziatéw spotek Skarbu Panstwa, przeznaczonych do zbycia inwestorom
prywatnym. Nalezy wspomnie¢, ze cze$¢ przychoddw z ,resztdwek” zostanie przekazana takze na
dokapitalizowanie funduszy pozyczkowych.

Narzedzie re-poreczenia przewiduje trzy instrumenty wspierajgce fundusze poreczeniowe i stabilizu-
jace system funduszy poreczeniowych w kraju:

- Re-poreczenie ptynnosci — poreczenia BGK na zabezpieczenie sptaty zobowigzan funduszu
poreczeniowego, wynikajgcych z udzielonych poreczen na rzecz instytucji finansujgcych —
wyptacane w przypadku utraty ptynnosci finansowej przez fundusz.

- Re-poreczenie portfela transakcji — wyptacane przez BGK w przypadku wyptaty przez fundusz
poreczenia wchodzacego w sktad re-poreczonego portfela.

- Re-poreczenie portfelowe przedziatowe, polegajace na wyptacie przez BGK srodkdéw w przy-
padku, gdy poziom tgcznych wyptat jednostkowych funduszu z danego portfela znajdzie sie w
okreslonym przedziale warto$ciowym.

Jak dotychczas Bank nie udzielit re-poreczenia ze srodkéw wtasnych. Jednak wymienione powyzej
instrumenty, a w szczegdlnosci drugi i trzeci, moga okaza¢ sie niezwykle uzyteczne dla funduszy
pod warunkiem, ze najpierw opracowane zostang zasady i standardy klasyfikacji rodzajow ryzyk port-
fela kredytéw i pozyczek oraz jednolitego tworzenia rezerw przez fundusze poreczen kredytowych, a
sam produkt zostanie dostosowany do potrzeb operacyjnych funduszy i ich klientéw. W praktyce
jednak trudno wyobrazié¢ sobie jako ekonomicznie uzasadnione funkcjonowanie systemu zabezpie-
czania przez BGK transakcji dokonywanych przez fundusze poreczeniowe, jezeli te nie zaczng wyko-
rzystywac zatozen mnoznika kapitatowego. W tym miejscu warto przywotac jeden z dotychczasowych
instrumentéw re-poreczenia oferowanego przez BGK, w ktorym przestankg do jego uzyskania byto
osiagniecie przynajmniej 150% zaangazowania kapitatu. To w istocie bardzo niewiele, zwazywszy na
zatozenia ratingu funduszy opracowanego przez agencje EuroRating, w ktérym re-poreczenie nie
odgrywa zadnej roli ograniczajgcej ryzyko funduszu.

%" Zrédto: IDI
%8 7rédto: Program Wspieranie przedsiebiorczosci z wykorzystaniem poreczen i gwarancji Banku Gospodarstwa
Krajowego z 19 maja 2009r
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Aktualnie BGK oferuje re-poreczenia w ramach Programu Operacyjnego Rozwdj Polski Wschodniej.
Oferta ta wymaga od funduszy posiadania w umowach z bankami klauzuli pari-passu o rownym dzie-
leniu sie ryzykiem, stratami oraz srodkami odzyskanymi w wyniku windykacji utraconych naleznosci.

Na zakonczenie warto zwrdci¢ uwage, ze programy poreczania portfela poreczen funduszy przez
Bank Gospodarstwa Krajowego mogg stac sie konkurencjg dla schematéw pomocowych wdrazanych
przez Europejski Fundusz Inwestycyjny, jako ze instrumenty oferowane przez te instytucje majg po-
dobny cel strategiczny. Cho¢ taka teoretyczna mozliwos¢ istnieje, w trakcie IDI przedstawiciele $ro-
dowiska poreczeniowego sygnalizowali, ze instrumenty EFl sg korzystne oraz przede wszystkim
dostepne, podczas gdy produkty sektorowe BGK istniejg jedynie na poziomie koncepcyjnym (poza
JEREMIE). Do tego nalezy doda¢d re-poreczenia oferowane w ramach Programu Operacyjnego Rozwdj
Polski Wschodniej, do ktdrych konkurs projektéw ogtoszono w ubiegty miesigcu.

Jesli chodzi o fundusze pozyczkowe to BGK nie posiada instrumentdw moggacych wesprzec pokrycie
ryzyka portfela pozyczek. Nie posiada ich takze PARP. Z tego powodu jedynym obecnie zrédtem gwa-
rantowania strat na portfelu jest EFI, o ile mechanizmy poreczania naleznosci sptaty funduszy pozycz-
kowych nie zostang zaoferowane w ramach inicjatywy JEREMIE.

Na zakorczenie warto wspomnieé¢ o konsolidacji sieci funduszy poreczeniowych w celu uzyskania
spdjnosci w jej ramach. Otdz konsolidacja ta dokonuje sie gtéwnie w ramach Krajowej Grupy Pore-
czeniowe] Sp. z 0.0. natomiast podmioty spoza tej grupy majg niewielki wptyw na zakres instru-
mentarium i mechanizméw, ktére powinny stuzy¢ catemu srodowisku, w tym krajowego mechani-
zmu re-poreczen. Nalezy pokresli¢, ze problem ten zostat uznany za wazny przez wszystkie fundusze
biorgce udziat w IDI, takze te nalezgce do krajowej grupy.

Podsumowujgc rozwazania oparte na informacji zwrotnej pozyskanej w trakcie realizacji projektu
badawczego (IDI, desk research, FGl), wyrazamy nastepujaca opinie:

- Poreczenie funduszu poreczeniowego nie byto dotychczas odpowiednio umocowane w sys-
temie prawa, co w istocie utrudniato wsparcie finansowania zwrotnego dla MSP za pomoca
poreczen udzielanych przez fundusze poreczeniowe; nowelizacja Rozporzadzenia Ministra Fi-
nansow w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dziatalnoscig bankdow jest
dobrym krokiem naprzdd, jednak wptyw tej zmiany prawnej bedzie determinowany po
pierwsze gotowoscig bankdw do przyjmowania instrumentéw poreczeniowych, a po wtére
gotowoscig samych funduszy do udzielania odpowiednio wiekszej liczby poreczen; ta kosme-
tyczna nowela nie sankcjonuje jednak mechanizméw nadzoru nad dziatalnoscig funduszy po-
reczeniowych

- Istniejgce regulacje prawne oraz rekomendacje (KE) dotyczgce funkcjonowania funduszy po-
zyczkowych i poreczeniowych, cho¢ jasne dla instytucji pozabankowych, nie sg powszechnie
respektowane, w szczegdlnosci w zakresie stosowania przepisdw dotyczacych pomocy pu-
blicznej

- Re-poreczenia oferowane w ramach PO RPW zawierajg warunki dotyczace klauzuli pari-
passu, ktoérych aktualnie nie spetnia wieksza czesé funduszy poreczeniowych

- Na przestrzeni ostatnich 5 lat instytucje pozabankowe otrzymaty do dyspozycji kapitat o war-
tosci adekwatnej do rozmiaru rynku, ktére podmioty te obstuguja

- Paradoksalnie, srodki oferowane w ramach RPO, tatwe do pozyskania, nie sg adekwatne do
potrzeb sektora funduszy poreczeniowych i pozyczkowych z punktu widzenia osiggania ich
dtugookresowej trwatosci oraz efektywnosci dziatania jako celéw polityki gospodarczej; po-
magajg one wytgcznie zwiekszy¢ ptynnos¢ w krétkim okresie
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- Wsparcie w ramach RPO (poza JEREMIE) oraz konstrukcja mechanizmu wynagradzania fun-
duszy dziata demotywujgco na ich aktywnosé

- Woykorzystanie $rodkdw przez caty sektor funduszy poreczeniowych mozna uznaé za mato
efektywne z punktu widzenia poreczenia jako instrumentu wspierania sektora MSP finanso-
wanego $rodkami publicznymi, biorac pod uwage relacje naktadéw do efektéw?®

- Zapotrzebowanie na kapitat ze strony funduszy pozyczkowych miato wyraznie charakter po-
pytowy, co odzwierciedlajg wskazniki zaangazowania srodkéw dla tych instytucji

- Duza czes¢ funduszy poreczeniowych skorzystata z okazji, by zasili¢ sie Srodkami, ktére byty
im przydatne nie tyle do udzielania poreczen, co raczej do generowania przychodéw finan-
sowych oraz otrzymywania prowizji za zarzadzanie, co zresztg same potwierdzity w trakcie IDI

- Formy zasilania finansowego instytucji pozabankowych dostepne do 2013 r. w niewielkim
stopniu odpowiadajg potrzebom tych instytucji.

* Bez wzgledu na tempo przyrostu kapitatu funduszy i zrédta ich pochodzenia mnoznik dla catej sieci funduszy
poreczeniowych nigdy nie przekroczyt 200%. Jak juz wspominalismy, jest to spowodowane wieloma przyczy-
nami, do ktdrych nalezy takze zaliczy¢ konserwatyzm i zachowawczos¢ w podejsciu do polityki wsparcia dla
funduszy i ich rozwoju, a ktdérej wizja i zatozenia tworzone byty ponad 8 lat temu w czasach przygotowania
programu Kapitat dla przedsiebiorczych. Tamta wizja zwyczajnie nie przystaje do dzisiejszych realidw, kiedy
fundusze dysponujg srodkami wielokrotnie wiekszymi, a liczba osrodkéw decyzyjnych oddziatujgcych na nie
urosta kilkukrotnie.
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4. Charakterystyka popytu na zwrotny kapital zewnetrzny
w sektorze MSP w Kkraju, luka w dostepie do finansowa-

nia

W rozdziale tym skoncentrujemy sie na okresleniu uwarunkowan wykorzystania finansowania zwrot-
nego w sektorze MSP w Polsce oraz analizie tzw. luki finansowej w dostepie do finansowania ze-
wnetrznego. Niniejsza czes$¢ raportu powstata przede wszystkim na podstawie badania ilosciowego
CAPI oraz analizy desk research. Sporadycznie podparto sie wynikami przeprowadzonych IDI oraz FGl.

Trudnos¢ w dostepie do finansowania zewnetrznego lub tzw. luka (ang. gap in access to finance) jest
przedmiotem szerokiej dyskusji od wielu lat, w tym takze w Polsce. Luka finansowa w literaturze jest
opisywana jako zjawisko polegajgce na wykluczeniu lub trudnosci w dostepie do komercyjnego finan-
sowania zewnetrznego okreslonych grup ekonomicznie i finansowo wiarygodnych podmiotéw
gospodarczych, gtdwnie w obszarze kapitatu na rozwdj, a wiec na inwestycje. Dzieje sie tak na skutek
uwarunkowan prawno-organizacyjnych instytucji rynku finansowego, ktdre najzwyczajniej nie oferujg
$rodkéw finansowych lub $rodki te nie sg udostepniane.®® Luka wystepuje praktycznie we wszystkich
gospodarkach: tych stabo rozwinietych, jak i tych najlepiej rozwijajgcych sie, a sektorem przedsie-
biorstw najbardziej nig dotknietych s podmioty mikro i mate. Powszechnos¢ wystepowania luki fi-
nansowej jest ogromna, o czym $wiadcza programy poprawy dostepu do finansowania zewnetrznego
w USA, Japonii, krajach UE, jak i w Kenii, na Jamajce, Dominikanie, czy Indiach.

Liczne inicjatywy podejmowane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, Komisje Europejska
oraz polski rzad stuzg wprowadzaniu instrumentéw utatwiajgcych dostep do finansowania zewnetrz-
nego dla sektora MSP. Dziatania te sg wdrazane z réznym skutkiem, gtéwnie w wyniku braku wtasci-
wych analiz identyfikujacych luke finansowsg i jej determinantéw oraz — w konsekwencji — stosowania
mato adekwatnych instrumentéw interwencji przez podmioty publiczne, a** przyktady wystepowania
w naszym kraju takiej nietrafionej interwencji przedstawiliSmy w poprzednim rozdziale. W efekcie
wystepowanie luki finansowej nie zmniejsza sie lub, paradoksalnie, powieksza sie. Zresztg samo zde-
finiowanie luki nie jest proste, gtdwnie dlatego, ze badania dotycza rozmaitych aspektéw luki finan-
sowej, np.: szacowania niedoboréw kapitatu, niedostepnosci ustug finansowych oraz niedoskonato-
$éci mechanizméw rynkowych.>” Ponadto w wielu przypadkach sam pomiar luki nie jest wtasciwy.
Nalezy bowiem rozrézni¢ pomiedzy mozliwoscig skorzystania z oferowanych produktow i ustug
(ofertg) popytem deklaratywnym oraz samym ich uzyciem (efektywny popyt).>> W poszczegélnych
badaniach mogg wiec wystepowac rozbieznosci lub wrecz sprzecznosci. Do powyzszego dochodzg
kategorie i podkategorie podmiotéw skarzgcych sie na wystepowanie luki: ze wzgledu na kwote fi-
nansowania, wielkos¢ podmiotu, faze rozwoju (cykl rozwoju), lokalizacje, sektor, doswiadczenie oraz
prawne mozliwosci zabezpieczenie transakcji lub wktadu wtasnego. W zaleznosci od przyczyn wyste-
powania luki finansowej w dostepie do finansowania niezbedne jest uzycie adekwatnego instrumen-
tu, a najlepiej wachlarza instrumentow, ktére mogtyby te luke istotnie zmniejszy¢.

* por.: The SME Financing Gap. Theory and Evidence, Vol. |. OECD, 2006. str. 16. Warto wspomnie¢, ze luka

rozumie sie takze w ujeciu wartosciowym jako wartos$¢ finansowania zwrotnego nieskonsumowana na skutek
ograniczen, o ktérych mowa. Kalkulacja tej wartosci nie jest jednak przedmiotem niniejszego raportu.

*! Access to finance, materiaty konferencyjne sponsorowane przez World Bank’s Development Research Group
and the World Bank Economic Review, Waszyngton, Marzec 2007.

32 Innowacyjnosc sektora MSP w Polsce — Rzgdowe programy wsparcia a luka finansowa, Ernst and Young, War-
szawa, 2009, str. 17.

* Por. Access to finance ...(op. cit), str. 2.
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Zanim rozpoczniemy analize luki finansowej, przyjrzyjmy sie sktonnosci MSP do inwestowania. Z ba-
dania CAPI przeprowadzonego na prébie 1100 MSP w ramach prac nad przygotowaniem niniejszego
raportu wynika, ze srednio co sioddme MSP inwestowato w Srodki trwate, zas 28,9% podmiotéw z
tego sektora w ogdlnie nie poniosto zadnych naktadow na inwestycje w 2009 r. Nalezy tu zaznaczy¢,
ze rok ubiegty byt rokiem specyficznym, w ktérym polska gospodarke dotkneto spowolnienie gospo-
darcze. Ponizsza tabela przedstawia rozktady odpowiedzi dotyczacych wartosci poniesionych inwe-
stycji w roku 2009.

Tabela 11: Rozktad wartosci inwestycji poniesionych przez MSP w roku 2009 w poszczegdlnych seg-
mentach wielkosciowych sektora

Wartoéé inwe- Mikro (0-5) Mikro (6-9) Mikro ogétem Mate (10-49) Srednie (50-
stycji (tys. zi) (0-9) 250)
Brak inwestycji 42,3% 30,8% 35,4% 24,4% 14,2%

Ponizej 5 15,2% 13,1% 13,9% 5,9% 3,1%
5-20 21,0% 28,2% 25,3% 19,7% 11,3%
Pow. 20-50 12,3% 15,1% 14,0% 20,6% 14,2%
Pow. 50-200 8,0% 10,7% 9,6% 20,4% 20,3%
Pow. 200-500 0,0% 0,9% 0,5% 6,4% 12,3%
Pow. 500 do 1,3% 1,3% 1,3% 2,1% 10,4%
1000
Pow. 1000 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 14,2%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, préba n=1100 MSP

Z powyzszego wynika, ze:

e Podmioty mate inwestujg 1,5-krotnie czesciej niz firmy mikro, zas srednie — blisko dwukrotnie
czesciej niz mate i prawie trzykrotnie czesciej niz mikro. Obserwacja ta potwierdza wnioski z
literatury o niskiej innowacyjnosci mikro przedsiebiorstw

o  Wiekszos$¢ firm mikro, ktére zainwestowaty w srodki trwate, poniosty naktady nie przekra-
czajace 200 tys. zt w ciggu roku

e % podmiotéw matych poniosto w roku ubiegtym inwestycje w kwocie nie przekraczajacej-

500 tys. zt

W nastepnej kolejnosci chcemy sie przyjrze¢ zrédtem finansowania inwestycji przez MSP. W naszym
badaniu CAPI podmioty mogly wskaza¢ 3 najwazniejsze zrédta finansowania inwestycji, a rozktad
wagi, czy tez popularnosci zrédet finansowania przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 12: Najwazniejsze Zrédta finansowania inwestycji w sektorze MSP w roku 2009

Wartosc¢ inwestycji (tys. Mikro Mikro Mikro ogétem Mate Srednie
1) (0-5) (6-9) (0-9) (10-49) (50-250)
Sr. whasne 56,6% 68,4% 63,7% 73,9% 83,2%
Kredyt 44,3% 54,5% 50,4% 61,1% 69,9%
Leasing 22,8% 25,3% 24,3% 38,4% 52,2%
Pozyczka pozabankowe 26,7% 38,7% 33,9% 27,3% 22,5%
Dotacja UE 11,1% 10,8% 10,9% 16,3% 18,6%
Inne 11,6% 9,9% 10,6% 9,9% 11,0%
Brak inwestycji 42,3% 30,8% 35,4% 24,4% 14,2%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, n=1100; uwaga: wartosci nie sumujq sie do 100% z uwa-
gi na mozliwos¢ wyboru 3 zrédet
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Najwazniejszym zrédtem finansowania naktadéw inwestycyjnych w sektorze MSP sg srodki wtasne,
przy czym ws$réd podmiotéw mikro majg one nizszg wage, niz w przedsiebiorstwach wiekszych. Dru-
gim najbardziej popularnym Zrédtem jest kredyt bankowy, a trzecim — leasing. Ta forma finansowania
zostata wskazana jako najwazniejsza przez co 4 ankietowang firmg matg i srednig i co pigty podmiot
mikro.

Warto zwréci¢ uwage, ze dla przedsiebiorstw mikro wazniejsza niz leasing jest pozyczka ze zrédet
pozabankowych, ktdra wsrdd najmniejszych podmiotéw gospodarczych jest trzecim najistotniejszym
zrédtem finansowania. W istocie sg to najczesciej srodki prywatne rodziny i znajomych (IDI, FGI), ale
obserwacja ta jest takie niezwykle wazna z punktu widzenia misji funduszy pozyczkowych — ich
oferta kierowana do mikro-firm jest tu empirycznie uzasadniona.

Jezeli chodzi o kredyt bankowy, to jego znaczenie w finansowaniu inwestycji przedstawia ponizsza
tabela.

Tabelal3 : Kredyt bankowy jako zrddto finansowania inwestycji w MSP wg znaczenia

Waga kredytu Liczebnos¢ Wartosc % Srednia
1 136 21,9%
2 339 54,5%
3 147 23,6% 2,02
Ogotem 622 100%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu; z préby n=1100 na pytanie o wage kredytu wsréd
wszystkich Zrodet finansowania odpowiedziato 622 respondentdw, 1 — najwazniejsze, 2 —wazne, 3 -
najmniej wazne

Z powyzszej tabeli wynika, ze nieco ponad 12% respondentdw postrzega kredyt bankowy jako pierw-
sze i najwazniejsze zrédto finansowania inwestycji. Chcielibysmy teraz zaprezentowac wyniki CAPI,
ktdre dotycza rodzaju finansowania zwrotnego, o jakie respondenci ubiegali sie w roku ubiegtym.

Wykres 6: Rodzaje finansowania zwrotnego, o jakie MSP ubiegaty sie w roku 2009
30%

24%25%
22% 23%

20% -
B mikro
10% - H mate

Srednie
0% -
kredyt rach biezacy kredyt obrotowy kredyt inwestycjny inny
kredyt/pozyczka

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, n=1100,

Ot6z wedtug naszego badania w 2009 r. zaledwie 45% MSP ubiegato sie o zwrotne finansowanie ze-
wnetrzne i 96% je otrzymato, co stanowi ok. 43% ankietowanych. Wynik ten jest zbiezny z odsetkiem
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respondentow, dla ktdrych kredyt stanowi pierwsze lub drugie najwazniejsze zrédto finansowania
inwestycji.34

Wynik otrzymany w naszym badaniu CAPI (od 10% posréd firm mikro do 23% posrédd firm Srednich
korzystajacych z kredytu inwestycyjnego) jest zbiezny z obserwacjami poczynionymi przez P. Tamo-
wicza w opracowaniu Analiza luki finansowej w woj. pomorskim w zakresie dostepu przedsiebiorcow
do zwrotnych instrumentdw realizacji dziatania 1.3 Poza-dotacyjne instrumenty wsparcia MSP w ra-
mach regionalnego programu operacyjnego dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2007-2013 w
drodze inicjatywy JEREMIE. Autor przywotuje w swojej ekspertyzie kilka opracowan sporzadzonych
przez GUS, NBP, wyniki badan ilosciowych PKPP Lewiatan oraz miesiecznika Bank i Kredyt, z ktérych
wynika, ze odsetek podmiotéw MSP korzystajgcych z kredytu bankowego na realizacje inwestycji
wynosi od 13 do 23% (w zaleznosci od autora badania).

Podobny wskaznik wykorzystania kredytu w dziatalnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw przedstawia
opracowanie NBP Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem
stanu koniunktury w Il kw. 2010 r. oraz prognoz koniunktury na Ill kw. 2010. Wprawdzie badanie NBP
prowadzone jest na prébie wszystkich przedsiebiorstw, bez wzgledu na ich wielko$é, ale odsetek
podmiotéw gospodarczych w skali kraju wynosit w 2009 r. 23%.

Na podstawie analizy dokumentéw wtérnych oraz wynikow CAPI zauwazamy, ze wskaznik korzy-
stania z kredytu bankowego w naszym kraju jest zdecydowanie nizszy niz $rednia dla UE. Ot6z wg
Europejskiego Banku Centralnego, 70% z ubiegajgcych sie o kredyt bankowy MSP w 27 krajach czton-
kowskich korzystato z jakiejkolwiek formy kredytowania w ciggu ostatnich 6 miesiecy 2009 r., za$
udziat tych z kredytem w badanej prébie wynidst 60%.

Luka finansowa a zglaszana wielkos$¢ kapitatu transakcji finansowania

Wielkos$¢ zapotrzebowanego kapitatu jest jedng z podstawowych zmiennych niezbednych do badania
wystepowania luki finansowej. Wystepowanie minimalnej kwoty finansowania zwrotnego jako barie-
ry w dostepie do finansowania zewnetrznego wynika z czystej kalkulacji optacalnosci biznesowej ma-
tych transakcji dla sektora instytucji finansowych. Otéz rozpatrzenie wniosku kredytowego na kwote
ok. 100 tys. zt jest poréwnywalne z naktadami operacyjnymi na analize zapotrzebowania na kapitat
wielkosci kilku milionédw zt., przy czym przychdd z wiekszej transakcji jest dla instytucji finansowej o
wiele wyzszy. Stad tez banki i inne instytucje, choc¢ teoretycznie oferujg kredyty i pozyczki w niskich
kwotach, w praktyce tego moga tego nie czyni¢, co wynika z faktu, ze gra toczy sie o dochodowos¢
produktu oferowanego kazdemu przedsiebiorcy. Z drugiej strony, jesli juz produkty kredytowe w
kwotach mniejszych sg dostepne, to sg one stosunkowo drogie. Naturalnie chodzi o finansowanie
$rednio - i dtugoterminowe a nie o kredyt w rachunku biezgcym, ktéry — co wida¢ na wykresie za-
mieszczonym na poprzedniej stronie — jest stosunkowo tatwo dostepny i przedsiebiorcy chetnie z
niego korzystaja.

** Nasz wynik rdzni sie jednak od rezultatéw badan ankietowych przeprowadzonych przez Ministerstwo Gospo-
darki (MG) w ramach prac nad raportem Trendy rozwojowe sektora MSP w ocenie przedsiebiorcow w drugiej
potowie 2009 r> dotyczacych wykorzystania kredytu bankowego w dziatalnosci firm mikro, matych i srednich.
Otéz wedtug MG z kredytdw korzystato w 2009 r. % ankietowanych przedsiebiorstw. Rozbieznos¢ wynika gtow-
nie z przyjetej metodologii doboru préby badawczej oraz specyfiki respondentéw. MG prowadzi ankietowanie
droga korespondencyjna, a zwrotnos¢ ankiet nie przekracza 10%. Analiza ankiet w innych obszarach wskazuje
na zdecydowanie wyzszy niz dla catego sektora MSP udziat w badaniu firm eksportujacych czy dokonujgcych
nowych inwestycji, co moze oznaczaé ze kwestionariusz badanie wypetniajg przede wszystkim podmioty o silnej
pozycji rynkowe;j.
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W swoim raporcie Innowacyjnos¢ sektora MSP w Polsce — Rzgdowe programy wsparcia a luka finan-
sowa Ernst and Young stwierdza, ze w trakcie prowadzonego przez nich badania srodowiska banko-
wego na poziomie central bankow (wybrane 24 banki dziatajgce w woj. mazowieckim) respondenci
przyznali, ze w 2009 r. nie wydano decyzji kredytowej na sume ponizej 0,2 miliona USD (ok. 620 tys.
zt przy kursie $rednim rocznym w 2009 r. 1USD = 3,1197 PLN). | cho¢ naszym zdaniem metodologia
badania (wywiady w centralach bankéw) mogta spowodowac nieuwzglednienie projektow ponizej
rzeczonej kwoty, to juz sama obserwacja zwraca uwage na istote problemu tkwigcego w polityce
bankéw. Ponizej przedstawiamy tabele z raportu Ernst and Young.

Tabela 14: Preferencje sektora bankowego dotyczqce kwot udzielanych kredytow dla sektora przed-
siebiorstw, w tys. zt

Preferowana kwota finansowania % respondentow

<120 0
121-620 0

621-3110 8,3

3111-6 220 12,5

6221-12 440 12,5

12 441-31 120 16,7

31121-93 360 37,5

>93 360 12,5

Zrédto: Innowacyjnos¢ sektora MSP w Polsce — Rzgdowe programy wsparcia a luka finansowa, Ernst
and Young, dane w USD przeliczono po kursie wymiany 1USD = 3,1197 PLN oraz zaokrgglono do pet-
nych dziesigtek tysiecy

Na podstawie naszych badan nie mozemy potwierdzi¢ obserwacji poczynionej przez autoréw ww.
raportu. W trakcie realizacji IDI z bankami, funduszami poreczeniowymi, FGI z przedsiebiorcami i
instytucjami finansowymi oraz podczas CAPI informacja zwrotna nie wykazata istnienia luki finanso-
wej rozumianej, jako niechec instytucji finansowych do pozyczania niskich kwot finansowania zwrot-
nego. Whnioski z przeprowadzonych IDI prezentujemy w tabeli ponizej (w badaniu IDI przeprowadzo-
no wywiady z duzym ogdlnopolskim bankiem sieciowym, bankiem bedgacym zrzeszeniem bankdw
spotdzielczych o zasiegu ogélnokrajowym oraz srednim bankiem specjalizujgcym sie w obstudze MSP
o niskiej gestosci oddziatéw).

Tabela 15: Przedziaty srednich wartosci kredytow terminowych wsréd bankow-respondentow wywia-
du pogtebionego oraz mediana dla respondentéw

Kategoria wielkosciowa

Srednia wartos$¢ kredytu (w tys.

Mediana (w tys. zt)

podmiotow zt)
Mikro 5-222 100
Mate 10-700 330
Srednie 25-1500 625

Zrédto: IDI

Zdecydowanie nizsze wartosci srednie cechujg banki spoétdzielcze oraz banki z wysokg gestoscia od-
dziatéw, podczas gdy banki o niskiej gestosci placdwek udzielajg kredytéw wiekszych wartosciowo.
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Takze Srednia wartos¢ poreczenia udzielonego przez sie¢ lokalnych i regionalnych funduszy poreczen
kredytowych wynoszgca w 2008 r. 130 tys. 7 przy $redniej wartosci kredytu ok. 200 tys. zt wskazuje
na dostepnosé kwot finansowania wskazywanych w raporcie Ernst & Young w kontekscie luki finan-
sowej. Z kolei w przeprowadzonym przez nas badaniu CAPl 67% podmiotéw mikro oraz 44% matych
korzystajacych z finansowania zwrotnego zadeklarowato zaciggniecie w 2009 r. kredytu inwestycyj-
nego w przedziale kwotowym 5-50 tys. zt.

Tabela 16: Przedziaty kwotowe kredytu inwestycyjnego pozyskanego w 2009 r. przez MISP

Wielkos$¢ firmy

Mikro (0-5) Mikro (6-9) Mikro (0-9) Mate (10-49) Srednie (50-249)

Liczebnosé N% Liczebnos¢ N% Liczebnos¢ N% Liczebnos¢ N% Liczebnos¢ N%
Ponizej 5 000 zt 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 1 2,7% 0 0,0%
od 5000 zt do 20 000 zt 9 41,3% 16 36,7% 25 38,2% 4 9,8% 0 0,0%
od 20 001 zt do 50 000 zt 6 25,7% 13 30,3% 19 28,7% 14 35,4% 8 19,0%
od 50 001 zt do 200 000 zt 5 22,6% 9 20,9% 14 21,5% 11 28,1% 12 26,9%
od 200 001 zt do 500 000 zt 1 6,3% 3 5,9% 4 6,0% 7 17,2% 13 29,9%
od 500 001 zt do 1 000 000 zt 1 4,2% 3 6,2% 4 5,5% 3 6,7% 5 11,7%
powyzej 1 miliona ztotych 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 5 12,5%
Ogotem 22 100,0% 43 100,0% 65 100,0% 40 100,0% 44 100,0%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu

Oznacza to, ze $rodki w niskich kwotach s3 dostepne dla mikro i matych podmiotéw gospodar-
czych. Jak podkreslajg bankowcy — respondenci IDI podmioty z sektora MSP muszg jednak zaptacic
wyisza cene za kredyt oraz sprostaé¢ surowszym niz wieksze podmioty wymaganiom odnosnie
prawnego zabezpieczenia finansowania zwrotnego.

Z uwagi na powyzsze nie dziwi fakt, ze Komisja Europejska w swych dokumentach strategicznych oraz
poprzez realizowane programy wsparcia szczegblng uwage przywigzuje do kredytéw i pozyczek dla
przedsiebiorcéw mikro do kwoty 25 tys. euro (okoto 100 tys. zt). Operatorom-instytucjom posredni-
czacym w projektach wsparcia EFlI wspoéffinansuje koszty operacyjne udzielenia mikro pozyczki (kre-
dytu). Prég ok. 100 tys. zt mozna z catg pewnoscig traktowac jako pierwszg linie demarkacyjng okre-
$lajaca luke w dostepie do finansowania zewnetrznego zwrotnego w Polsce, ale takze i w innych kra-
jach europejskich. W kwocie do 100 tys. zt miesci sie takze srednia wartosé pozyczki udzielonej przez
fundusze pozyczkowe®.

W tym miejscu chcielibysmy powréci¢ do watku dotyczgcego zwiekszonych wymagan odnosnie za-
bezpieczen od przedsiebiorstw mikro i matych, sygnalizowanego przez naszych respondentéw z ban-
kéw w trakcie IDI. Ich stanowisko zauwazaja fundusze poiyczkowe uczestniczace w wywiadach,
stwierdzajac, ze przy tym samym poziomie zabezpieczeri w banku mozna uzyska¢ od blisko 1,5 do
2-krotnie nizszg kwote finansowania, niz w funduszu pozyczkowym. Potwierdza to pordwnanie
wyniku CAPI, gdzie 2/3 podmiotéw mikro posiada kredyt inwestycyjny nieprzekraczajgcy 50 tys. zt
oraz wartosci pozyczek udzielanych przez system funduszy pozyczkowych —otéz w trzech czwartych
wojewoddztw w kraju Srednia warto$¢ pozyczki przekroczyta prog 50 tys. zt (wykres 7 na poprzedniej
stronie).

Konstatujemy, ze w zwigzku z wysokimi wymaganiami dotyczacymi prawnego zabezpieczenia kredytu
bankowego oraz jego ceny na rynku finansowania zwrotnego wystepuje na rynku utrudniony dostep
do finansowania w przedziale do 200 tys. zt.

* Frodto: Raport o stanie funduszy poreczen kredytowych w Polsce, stan na dziern 31 grudnia 2008 r., KSFP,
Warszawa, 2009
% 7rodto: Obliczenia wasne na podstawie danych PSFP.
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Wielkos$¢ podmiotow a luka finansowa

Na utrudniony dostep do zewnetrznego finansowania zwrotnego najbardziej skarzg sie mikro-
przedsiebiorstwa, a wiec cze$é sektora MSP, ktdra stanowi ok. 96% wszystkich przedsiebiorstw w
Polsce.’Jak wynika z badania przeprowadzonego przez autordéw raportu w przypisie zadania po-
przedniego na przetomie 2009 i 2010 r. az 70% ankietowanych podmiotéw mikro uznato dostep do
finansowania zewnetrznego jako gtéwng bariere wzrostu, w tym innowacyjnosci. Wyniki te potwier-
dza wspomniane juz badanie Ernst and Young przeprowadzone w centralach bankéw na temat prefe-
rencji kredytodawcéw. Naszym zdaniem warto nieco wiecej miejsca poswieci¢ konkluzjom tego ba-
dania, gdyz sg one niezwykle cenne w poznawaniu mechanizméw preferowania poszczegdlnych grup
wielkosciowych sektora przedsiebiorstw przez instytucje bankowe. Otéz okazuje sie, ze podmioty o
przychodach rocznych do 500 tys. USD (ok. 1,5 min zt) w ogdle nie zostaty wymienione przez banki
jako ich preferowany sektor klienta biznesowego w 2009 r. Dla bankéw optacalnos¢ przynosza do-
piero przedsiebiorstwa o rocznych przychodach ponad 1,5 min zt, ale i tak potowa bankowcéw biora-
cych udziat w badaniu Ernst & Young uwazata, ze ich prawdziwg grupe docelowg stanowig dopiero
przedsiebiorstwa o przychodach rocznych ponad 12 min zt. Wg respondentéw tamtego badania po-
nad 2/3 wszystkich udzielonych kredytéw przekraczato ten prég wartosSciowy. Nalezy tu nadmienié,
ze w istocie wielko$¢ zatrudnienia w przedsiebiorstwie nie odgrywa szczegdlnej roli w przypadku
finansowania bankowego — gtéwnym kryterium rozrdézniajacym przedsiebiorstwa w ujeciu wielko-
sciowym jest ich przychdd oraz oczekiwana wartosc finansowania.

Oznacza to, ze przecietny przedsiebiorca mikro ze srednim przychodem, ktéry nie przekracza 400 tys.
z1,*® w ogdle nie wpisuje sie w aktywnga polityke sprzedazy produktéw kredytowych i pozyczkowych
przez sektor bankowy. Trudno$ci w dostepie do kredytowania ma tez przedsiebiorca maty ze srednim
przychodem 7,7 min zt — wszak tylko co pigty bank deklaruje, ze ten segment wielkosciowy podmio-
téw gospodarczych jest dla nich wazny. Wiecej informacji o preferencjach bankéw odnosnie kredy-
towania przedsiebiorstw pod wzgledem ich wielkosci sprzedazy przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 17: Preferencje bankow wobec kredytowania przedsiebiorstw pod wzgledem wielkosci ich
sprzedazy, w tys. zt

Preferowana wielkos$¢ sprzedazy % respondentow
<620 0
621-1 240 4,2
1241-3110 8,3
3111-6 240 16,7
6241-12 480 8,3
12 481-31110 45,8
31111-93 590 12,5
>93 590 4,2

Zrédto: Ernst and Young

Z powyzszego wyraznie wynika, ze na rynku wystepuja dwie luki w dostepie do finansowania banko-
wego — jedna dotyka podmiotédw mikro z obrotami do 1,2 min zt, druga za$ —firm matych, ktére notu-
jg roczng sprzedaz w przedziale 6-12 min zt.

W naszym badaniu IDI potwierdza sie wystepowanie luki dla podmiotéw mikro z przychodami po-
nizej 1 min zt. Banki badz nie uwzgledniajg tak matych firm w swoich strategiach, albo kryteria doste-

* Badanie innowacyjnosci firm mikro, Raport koncowy — wersja wstepna, PARP, Warszawa, 2010 r.
* Obliczenia wiasne na podstawie Raportu o stanie sektora MSP w Polsce w 2008 r., PARP, Warszawa, 2009 r.
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pu do finansowania sg wysrubowane. Nieliczne produkty z uproszczong procedurg (jak np. kredyt
do 200-300 tys. zt) tak naprawde tylko po czesci s3 adresowane do firm mikro, a bardziej odpowia-
da potrzebom i charakterystyce podmiotéw zaliczanych juz do matych przedsiebiorstw. Sprowadza
sie to do tego, ze udziat najmniejszych podmiotéw w portfelu kredytowym bankdw oscyluje w grani-
cach 20%, co jest zgodne z wynikami badania ilosciowego MG (Trendy rozwojowe MSP w ocenie
przedsiebiorcow w drugiej potowie 2009 r.). Wedtug nas, po przewazeniu wynikdw CAPI, udziat ten
wynosi ok. 16%. Ten odsetek ilustruje najlepiej, w jakim zakresie mikroprzedsiebiorstwa doswiadcza-
ja luki finansowej: z jednej strony nie spetniajg one kryteriow bankowych, z drugiej zas — nie odczu-
wajg potrzeby pozyskania takiego finansowania.

Podmioty mikro rzadziej niz pozostate MSP ubiegajg sie o kredyt, o czym juz wspomnieliSmy na po-
czatku niniejszego rozdziatu; oprécz tego w naszym badaniu CAPI prébowalismy takze oszacowac
odsetek negatywnych decyzji kredytowych w poszczegdlnych segmentach wielkosciowych MSP. Wy-
niki przedstawiamy w ponizszej tabeli.

Tabela 18: Odsetek negatywnych decyzji kredytowych w poszczegdlnych segmentach wielkosciowych
sektora MISP

Rodzaj kredytu Mikro ogétem (0-9) Mate Srednie

(10-49) (50-250)
Kr. rach. biezgcy 6,7% 4,3% 6,8%
Kredyt obrotowy 3,0% 5,1% 0,0%
Kredyt inwestycyjny 3,0% 8,3% 3,8%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, n=1100, liczebnosci dla poszczegdlnych rodzajéw kredy-
tow: kredyt w rachunku biezgcym: 14, kredyt obrotowy: 3, kredyt inwestycyjny: 8

Z powyzszych danych wynika, ze podmioty mikro majg najtrudniejszy dostep do kredytu w rachunku
biezgcym, firmy mate do finansowania inwestycyjnego, zas srednie — podobnie jak najmniejsze — do
kredytu w rachunku biezgcym.

CyKl zycia przedsiebiorstwa a luka finansowa

Cykl zycia przedsiebiorstwa odgrywa wazng, jesli nie jedng z najwazniejszych rél w dostepie do finan-
sowania zewnetrznego. W przypadku finansowania zwrotnego banki preferujg firmy z duzym do-
Swiadczeniem rynkowym i odpowiednig historig —w mysl zasady: im dtuzsza, tym lepsza.

Znajduje to potwierdzenie w badaniu trendéw rozwojowych MSP w 2009 r. MG stwierdza w swoim
raporcie, ze zaledwie 37% MSP ubiegajacych sie o kredyt majacych mniej niz 10 lat otrzymato finan-
sowanie, podczas gdy wsréd firm zatozonych pomiedzy 1990 a 2000 r. odsetek ten wynidst 57% i 60%
w grupie przedsiebiorstw starszych. Podobnie wygladajg preferencje bankowcéw wedtug badania
Ernst and Young, ktérego wyniki zaprezentowano ponizej.

Tabela 19: Preferowany profil kredytobiorcy pod wzgledem liczby lat prowadzenia dziatalnosci gospo-

darczej
Preferowana liczba lat dziatalnosci % respondentow
1-2 4,2
3-4 8,3
5-6 25
7-8 12,5
>8 50

Zrédfto: Ernst and Young
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Na faze rozwoju przedsiebiorstwa jako gtdwne kryterium wyodrebnienia luki finansowej wskazuje
rowniez P. Tamowicz. Wedtug niego podmioty o historii dziatalnosci do 6-12 miesiecy sg praktycznie
wykluczone z rynku kredytowego, a w niektorych przypadkach problem ten dotyka takze przedsie-
biorstw ze stazem do 2 lat.** Wedtug P. Tamowicza takze grupa przedsiebiorstw z historia prowadze-
nia dziatalnosci nieco powyzej dwdch lat podlega luce finansowej, lecz juz z innych powoddw. Jej
wielko$¢ szacuje sie na poziomie zblizonym do liczby podmiotéw w fazie start-up.

Instytucje finansowe preferujg przedsiebiorstwa o ustabilizowanej sytuacji rynkowej z kilku powo-
déw. Po pierwsze, w takich podmiotach tatwiej bada sie trendy rozwojowe oraz potencjat, stuzgce
ocenie ryzyka. Po drugie, firmy z dtuzszg historig sg trwalsze i odporniejsze na wahania koniunktury
rynkowej. Badanie J. Chmiela (2007) ujawnia, ze w sektorze MSP pierwszy rok dziatalnosci potrafi
przetrwac ok. 60% podmiotow. Niestety, po czterech latach dziatalnosci wskaznik ten wynosi zaled-
wie 30%. | wtasnie umieralnos$¢ przedsiebiorstw na poziomie 70% w ciggu pierwszych czterech lat od
chwili rozpoczecia dziatalnos$ci gospodarczej (lub przezywalno$¢ 30%) jest przedmiotem niepokoju
bankowcdéw. Otéz firmy z dtuzszym stazem sg po prostu mniej ryzykowne dla instytucji finansowych,
co mozna zauwazy¢ z danych w tabeli na poprzedniej stronie. Portret idealnego kredytobiorcy pod
katem kryterium ditugosci funkcjonowania znajduje potwierdzenie takze w naszym badaniu IDI,
gdzie bankowcy wskazujg doswiadczenie w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej powyiej 5 lat
jak najbardziej pozadane; w niektérych bankach klienci z krétsza historig s3 zaliczani do grup pod-
wyiszonego ryzyka, co znajduje odzwierciedlenie w cenie kredytu oraz poziomie wymaganych za-
bezpieczen. Obserwacje poczynione w trakcie IDI chcieliSmy sprawdzié na etapie realizacji CAPI. A oto
rezultaty, ktoére ilustruje tabela ponizej.

Tabela 20: Odsetek negatywnych decyzji kredytowych w poszczegdlnych przedziatach dtugosci funk-
cjonowania MSP

Rodzaj kredytu Do 2 lat 2-3 lata 3-5 lat 5-8 lat Pow. 8 lat
Kr. rach. biezgcy 10,2% 6,9% 2,1% 2,6% 7,1%
Kredyt oborowy 0,0%* 0,0% 11,1% 0,0%* 2,8%
Kredyt inwestycyjny 0,0%* 9,6% 13,7% 3,6% 3,4%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu; * Odsetek wynosi 0, gdyz respondenci nie wskazali od-
powiedzi; liczba odpowiedzi ogétem: 14

Jak wida¢ problem luki finansowej wyraznie dotyczy podmiotéw o charakterze start-up oraz znajdu-
jacych sie we wczesnej fazie rozwoju. Jednak ze wzgledu na ograniczong liczbe wskazan trudno wnio-
skowac o trendach dla catej populacji MSP; wynik CAPI ilustruje jedynie zjawisko. Jesli chodzi o kredy-
ty obrotowe i inwestycyjne, to negatywna liczba wskazan jest powigzana z brakiem produktu banko-
wego dla tej kategorii podmiotdw lub niewystepowaniem o taki kredyt.

Z poréwnania danych powyzej jasno wynika, ze podmioty o historii funkcjonowania dtuiszej niz 5
lat odnotowujg zdecydowanie nizszg liczbe odméw finansowania niz podmioty o krétszym do-
swiadczeniu rynkowym, szczegdlnie w odniesieniu do mozliwosci pozyskania kapitatu inwestycyj-
nego. Z kolei podmioty ze stazem do 2 lat rzadko ubiegajg sie o finansowanie zwrotne inwestycyjne,
a czesciej niz pozostate o kredyt w rachunku biezgcym. Natomiast o finansowanie inwestycyjne —
czesciej niz pozostate podmioty — wnioskujg przedsiebiorstwa funkcjonujgce na rynku w przedziale 2-
3 lata oraz 5-8 lat. Zaden z tych zwigzkéw nie ma natomiast zaleznosci liniowej (zob. ponizsza tabela).
Oznacza to, ze zapotrzebowanie na finansowanie zwrotne zalezy od cyklu rozwoju przedsiebiorstwa.

*p. Tamowicz op. cit.
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Tabela 21: Ubieganie sie o rozne formy finansowanie zwrotnego a dfugos¢ funkcjonowania MSP

Diugos¢ funkcjonowania firmy
do 2lat powyzej2latdo3lat | powyzej3latdo5lat | powyzej5lat do 8 lat powyzej 8 lat
Liczebnos¢ % Liczebnos¢ % Liczebnos¢ % Liczebnos¢ % Liczebnos¢ %
:::qy;yv;'“h””k“ o % B 18% o am wl  am us 2%
Kredyt obrotowy 5 4,1% 7 9,8% 6 4,0% 20 10,1% 69 12,3%
Kredyt inwestycyjny 13 11,1% 11 16,0% 18 10,9% 35 18,1% 79 14,1%
'b":nyk?vfzglokmdy‘“ 3w 2 3w s| 3 o|  3m o 3
jaki j Pozyczka udziel
Q jakiego ro.dz.?]u ozyczka u(.iz|e ana przez L 06 0 00 1 06 0 00 3 0%
finansowanie firma fundusz pozyczkowy
ubiegata sie w 2009 r.?
gaash Pozyczka ze zrodet poza
bankowych - inne niz 3 2,8% 1 2,0% 6 3,8% 5 2,3% 21 3,7%
fundusz pozyczkowy
Nie ubiegala si¢ o
finansowanie w roku 62 55,0% 38 53,8% 9% 58,5% 104 53 4% 315 56,1%
2009
Ogétem 113 100,0% 70 100,0% 161 100,0% 195 100,0% 561 100,0%

Zrédfto: Obliczenia wtasne na podstawie CAPI wykonanego na potrzeby raportu

Typ sektora a zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne

W kazdej gospodarce sg sektory i branze mniej i bardziej kapitatochtonne, a ich zapotrzebowanie na
finansowanie zewnetrzne jest takze determinowane cyklem koniunkturalnym i specyficznym charak-
terem danej gospodarki, w tym srodowiska lokalnego. W trakcie badania IDI w$réd bankéw uzyskane
informacje byty bardzo ogdlne, np.: ,,obrotéwka to gtéwnie handel”, czy ,handel, transport, ustugi,
budownictwo, ochrona zdrowia, rzemieslnicy i drobni wytwdrcy, rolnictwo i dziaty specjalne produk-

cji rolnej”.*

Respondenci IDI: fundusze pozyczkowe oraz poreczeniowe nie wskazali Zzadnej charakterystyki bran-
zowej lub sektorowej wsréd swoich klientéw. Mozna powiedzie¢, ze ich rozktad, co do zasady, ,0d-

zwierciedla obraz gospodarki lokalnej lub regionalnej”.*!

Tymczasem wyniki CAPI dotyczace wnioskowania o finansowanie zwrotne przez poszczegdlne sektory
i branze s3 zbiezne z odczuciami bankowcdéw. Najczesciej z finansowania zwrotnego korzystajg sekto-
ry ochrony zdrowia, transportu oraz przemystu, za$ najrzadziej — podmioty prowadzace dziatalnos¢ w
zakresie edukacji, hotele i restauracje oraz sektor obstugi firm.

Tabela 22: Czestotliwosc¢ wnioskowania o finansowanie zwrotne w podziale na sekcje PKD

Jak czesto Pana Firma wystepuje Nigdy nie ubiegat

o kredyt bankowy lub pozyczke z | Czesciej niz raz na Raz na Raz na Raz na sie o kredyt Suma
funduszu pozyczkowego? rok rok dwa lata |[trzylata | bankowy koricowa
Przemyst 3,21% 14,10% 20,51% 11,54% 50,64% | 100,00%
Budownictwo 4,72% 16,54% 11,02% 12,60% 55,12% | 100,00%
Handel i naprawy 3,21% 10,43% 13,64% 9,89% 62,83% ( 100,00%
Hotele i restauracje 0,00% 6,82% 9,09% 11,36% 72,73% | 100,00%
Transport 1,27% 12,66% 18,99% 16,46% 50,63% | 100,00%

%0 Cytowane sformutowania pochodzg z przeprowadzonych IDI
41 Cytowane sformutowanie pochodzi z jednego z przeprowadzonych IDI, ktére w podobnej formule zostato
potwierdzana przez pozostatych respondentdéw
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Posrednictwo Finansowe 0,00% 2,50% 25,00% 20,00% 52,50% | 100,00%
Obstuga firm 4,03% 5,65% 9,68% 12,90% 67,74% | 100,00%
Edukacja 0,00% 0,00% 7,32% 14,63% 78,05% | 100,00%
Ochrona zdrowia 2,33% 9,30% 13,95% 27,91% 46,51% | 100,00%
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 5,88% 8,82% 15,69% 10,78% 58,82% | 100,00%
Srednia 3,19% | 10,27% | 14,42%| 12,57% 59,56% | 100,00%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie badania CAPI, n=1100

Dodatkowo zbadalismy zalezno$¢ pomiedzy zapotrzebowaniem na finansowanie zwrotne w poszcze-
gblnych sektorach (sekcjach PKD) a typem kredytu. Wyniki prezentujemy w tabelach ponizej i na ko-
lejnych stronach. Z obserwacji wynika, ze sektor jest czynnikiem determinujgcym zapotrzebowanie
na finansowanie zwrotne.

Tabela 23: Zapotrzebowanie na kredyt w rachunku biezgcym w podziale na sekcje PKD

Kredyt w rachunku biezacym
Sekcja PKD Niey ?ayk Ogotem
Liczba 73 27 100
Przemyst % Branza przedsiebiorstwa 73,0% 27,0% 100,0%
% Ogotem 6,6% 2,5% 9,1%
Liczba 71 29 100
Budownictwo % Branza przedsiebiorstwa 71,0% 29,0% 100,0%
% Ogotem 6,4% 2,6% 9,1%
Liczba 270 80 350
Handel i naprawy % Branza przedsigbiorstwa 77,1% 22,9% 100,0%
% Ogodtem 24,5% 7,3% 31,8%
Liczba 43 8 51
Hotele i restauracje % Branza przedsiebiorstwa 84,3% 15,7% 100,0%
% Ogotem 3,9% 0,7% 4,6%
Liczba 86 14 100
Transport, gos_podarkgr % Branza przedsiebiorstwa 86,0% 14,0% 100,0%
magazynowa i facznosé
% Ogodtem 7,8% 1,3% 9,1%
_ _ Liczba 38 12 50
Posrednlct_wo flngnsowe (w % Branza przedsiebiorstwa 76,0% 24,0% 100,0%
tym ubezpieczenia)
% Ogotem 3,5% 1,1% 4,5%
Obstuga firm (w tym ustugi Liczba 118 32 150
dla firm), nieruchomosci, % Branza przedsiebiorstwa 78,7% 21,3% 100,0%
nauka % Ogotem 10,7% 2,9% 13,6%
Liczba 46 4 50
Edukacja % Branza przedsiebiorstwa 92,0% 8,0% 100,0%
% Ogodtem 4,2% 0,4% 4,5%
Liczba 35 15 50
Ochrona zdrowia % Branza przedsiebiorstwa 70,0% 30,0% 100,0%
% Ogodtem 3,2% 1,4% 4,5%
Pozostata dziatalnosé ustu- | -IZP2 83 17 100
gowa, spoteczna i indywidu- | % Branza przedsigbiorstwa 83,0% 17,0% 100,0%
alna % Ogotem 7,5% 1,5% 9,1%
Liczba 863 238 1101
Ogotem % Branza przedsiebiorstwa 78,4% 21,6% 100,0%
% Ogotem 78,4% 21,6% 100,0%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie badania CAPI, n=1100
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Zwigzek pomiedzy branzg a zapotrzebowaniem na kredyt w rachunku biezacy jest istotny (istotnos¢

statystyczna 0,028)

Tabela 24: Zapotrzebowanie na kredyt obrotowy w podziale na sekcje PKD

. Kredyt obrotowy
Sekcja PKD - Ogédtem
! Nie Tak g
Liczba 82 18 100
Przemyst % Branza przedsiebiorstwa 82,0% 18,0% 100,0%
% Ogotem 7,5% 1,6% 9,1%
Liczba 87 13 100
Budownictwo % Branza przedsiebiorstwa 87,0% 13,0% 100,0%
% Ogodtem 7,9% 1,2% 9,1%
Liczba 316 34 350
Handel i naprawy % Branza przedsigbiorstwa 90,3% 9,7% 100,0%
% Ogotem 28,7% 3,1% 31,8%
Liczba 46 4 50
Hotele i restauracje % Branza przedsiebiorstwa 92,0% 8,0% 100,0%
% Ogotem 4,2% 0,4% 4,5%
Liczba 89 11 100
Transport, gospodarka % Branza przedsiebiorstwa 89,0% 11,0% 100,0%
magazynowa i facznosé
% Ogodtem 8,1% 1,0% 9,1%
' . Liczba 46 4 50
Posrednictwo finansowe (W [0/, "Bran3a przedsiebiorstwa 92,0% 8,0% 100,0%
tym ubezpieczenia)
% Ogotem 4,2% 0,4% 4,5%
Obstuga firm (w tym ustugi Liczba 144 6 150
dla firm), nieruchomosci, % Branza przedsiebiorstwa 96,0% 4,0% 100,0%
nauka % Ogotem 13,1% 0,5% 13,6%
Liczba 50 0 50
Edukacja % Branza przedsiebiorstwa 100,0% 0,0% 100,0%
% Ogodtem 4,5% 0,0% 4,5%
Liczba 40 10 50
Ochrona zdrowia % Branza przedsigebiorstwa 80,0% 20,0% 100,0%
% Ogodtem 3,6% 0,9% 4,5%
Pozostata dziatalnosé ustu- | HICZ02 92 8 100
gowa, spoteczna i indywidu- | % BranZa przedsiebiorstwa 92,0% 8,0% 100,0%
alna % Ogdtem 8,4% 0,7% 9,1%
Liczba 992 108 1100
Ogotem % Branza przedsiebiorstwa 90,2% 9,8% 100,0%
% Ogdtem 90,2% 9,8% 100,0%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie badania CAPI, n=1100

Zwigzek pomiedzy branzg a zapotrzebowaniem na kredyt obrotowy jest istotny (istotnos$¢ statystycz-

na 0,002).

Tabela 25: Zapotrzebowanie na kredyt inwestycyjny w podziale na sekcje PKD

Kredyt inwestycyjny

Sekcja PKD - Ogotem
Nie Tak
Liczba 83 17 100
Przemyst % Branza przedsiebiorstwa 83,0% 17,0% 100,0%
% Ogotem 7,5% 1,5% 9,1%
Liczba 89 11 100
Budownictwo % Branza przedsiebiorstwa 89,0% 11,0% 100,0%
% Ogodtem 8,1% 1,0% 9,1%
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Liczba 314 36 350
Handel i naprawy % Branza przedsiebiorstwa 89,7% 10,3% 100,0%
% Ogotem 28,5% 3,3% 31,8%
Liczba 45 5 50
Hotele i restauracje % Branza przedsigbiorstwa 90,0% 10,0% 100,0%
% Ogodtem 4,1% 0,5% 4,5%
Liczba 72 28 100
Transport, gospodarka % Branza przedsiebiorstwa 72,0% 28,0% 100,0%
magazynowa i fagcznosé
% Ogotem 6,5% 2,5% 9,1%
Liczba 45 5 50
Posrednictwo finansowe (W [0, 'Branza przedsiebiorstwa 90,0% 10,0% 100,0%
tym ubezpieczenia)
% Ogodtem 4,1% 0,5% 4,5%
Obstuga firm (w tym ustugi | 1202 128 22 150
dla firm), nieruchomosci, % Branza przedsiebiorstwa 85,3% 14,7% 100,0%
nauka % Ogdtem 11,6% 2,0% 13,6%
Liczba 44 6 50
Edukacja % Branza przedsiebiorstwa 88,0% 12,0% 100,0%
% Ogotem 4,0% 0,5% 4,5%
Liczba 39 11 50
Ochrona zdrowia % Branza przedsiebiorstwa 78,0% 22,0% 100,0%
% Ogodtem 3,5% 1,0% 4,5%
Pozostata dziatalno$¢ ustu- Liczba 84 16 100
gowa, spoteczna i indywidu- | % BranZa przedsiebiorstwa 84,0% 16,0% 100,0%
alna % Ogotem 7,6% 1,5% 9,1%
Liczba 943 157 1100
Ogétem % Branza przedsiebiorstwa 85,7% 14,3% 100,0%
% Ogodtem 85,7% 14,3% 100,0%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie badania CAPI, n=1100

Zwigzek pomiedzy zapotrzebowaniem na kredyt inwestycyjny a sekcjg PKD wykazuje wspdtzaleznosé
(istotnosc¢ 0,002).

Lokalizacja podmiotu a zainteresowanie pozyskaniem finansowania zwrot-
nego

Rozktad geograficzny podmiotéw gospodarczych jest w Polsce, podobnie zresztg jak w innych kra-
jach, $cisle skorelowany z obszarami oraz kominami wzrostu. W Polsce ok. 2/3 MSP dziata w gminie
miejskiej, za$ pozostata cze$¢ w gminach wiejskich oraz miejsko-wiejskich®. W wyniku analizy rezulta-
toéw CAPI zauwazamy, ze mikro, mate i Srednie przedsiebiorstwa zlokalizowane na wsiach zdecydo-
wanie czesciej korzystajg z kredytu niz podmioty w matych i duzych miastach. Zaledwie 2,6% re-
spondentdéw, ktorzy nigdy nie ubiegali sie o kredyt stanowia przedsiebiorstwa z siedzibg na wsi, a
odsetek MSP dziatajgcych na wsiach oraz w matych osrodkach miejskich (do 20 tys. mieszkancéw, a
wiec typowym otoczeniu gminy miejsko-wiejskiej), ktére nie ubiegaty sie o kredyt/pozyczke w bada-
nej prébie, wynidst 8,9%. Nalezy stwierdzi¢, ze obserwacja ta jest ciekawym zjawiskiem w sensie spo-
tecznym i w pewnym sensie zmusza do gtebszej dyskusji na temat czynnikéw warunkujacych rozwdj
przedsiebiorczosci. Obserwacja ta poddaje rowniez pod dyskusje spotykane w literaturze zatozenie, iz
zapotrzebowanie na kredyt bankowy i finansowanie zwrotne jako takie jest skorelowane z poziomom
rozwoju i fizycznym dostepem do jednostek organizacyjnych podmiotéw oferujacych finansowanie
(np. oddziatéw bankéw komercyjnych). Alternatywnie moze to rowniez Swiadczy¢ o szczegdlnej po-

*2 7rédto: Obliczenia wasne na podstawie www.parp.gov.pl oraz GUS
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zycji bankdéw spétdzielczych w matych osrodkach miejskich i na wsiach. Szczegétowo dane z badania
ilosciowego przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 26: Czestos¢ wnioskowania o finansowanie zwrotne ze wzgledu na lokalizacje

Czestosc wyste- do 20 do50 | do100 | do 200 | do 500 do1l pow. 1

Miasto | Miasto | Miasto | Miasto | Miasto | Miasto | Miasto

powania o kredyt | Wie$ tys. tys. tys. tys. tys. min min Suma

Czedciej nizraz na

rok 2,48% 3,73%| 18,63% 9,94% 9,32% | 0,00%* | 26,09% | 29,81% | 100,00%
Raz na rok 3,73% 9,21%| 15,13%| 12,28% 8,77% | 14,47%| 15,35% | 21,05% | 100,00%
Raz na dwa lata 3,21% 5,09% 6,02% | 17,67% 4,69% | 12,85%| 14,06%| 36,41% | 100,00%
Raz na trzy lata 1,52% 3,60% 9,56% 9,97% 8,31% 9,14% | 13,57%| 44,32% | 100,00%
Nigdy 2,60% 6,27%| 10,11%| 14,15% 7,51% | 11,21%| 23,59% | 24,56% | 100,00%

Zrédfto: Obliczenia wtasne na podstawie badania CAPI, n=1100; * brak odpowiedzi

Doswiadczenie w korzystaniu z finansowania zwrotnego i jego charaktery-

styka

Whioski z badania IDI dotyczgce doswiadczenia w korzystaniu z finansowania zwrotnego przedsta-
wiajq sie nastepujaco:

0Od 10 do 20% wszystkich kredytobiorcéw rocznie stanowig podmioty otrzymujace kredyt po
raz pierwszy w historii ich wspdétpracy z danym bankiem.

Ponad potowa kredytobiorcéw to podmioty z doswiadczeniem 5 lat i wiecej.

Podmioty mate i srednie korzystajg z kredytédw 3-4 razy czesciej niz firmy mikro — tylko 5%
przedsiebiorstw matych i srednich (wedtug kryteriow bankowych) otrzymuje kredyt po raz
pierwszy w historii ich wspdtpracy z danym bankiem.

Wiekszo$¢ kredytow stanowig krétkoterminowe kredyty obrotowe oraz kredyty w rachunku
biezgcym.

Klienci funduszy pozyczkowych to przede wszystkim ci, ktérzy nie dostali kredytu bankowego
lub powtdrni klienci, ktdrzy cenig indywidualne podejscie do problematyki rozwoju przedsie-
biorstwa przez doradcéw funduszu.

Obserwacje z badania CAPI w zakresie doswiadczenia w korzystaniu z finansowania zwrotnego s3
przedstawione ponizej:

Z biegiem czasu sktonnos¢ oraz potrzeba sfinansowania rozwoju zmuszajg MSP do korzysta-
nia z finansowania zwrotnego — w badaniu CAPI wiecej respondentdw sygnalizowato ubiega-
nie sie/korzystania z finansowania zwrotnego w 2009 r. w poréwnaniu z 2008 r. we wszyst-
kich segmentach wielko$ciowych sektora MSP, przy czym posréd podmiotéw mikro wzrost
zainteresowania finansowaniem zwrotnym wzrdst o 10%, matych o0 12% i srednich — o 13%.

Najwiekszy wzrost zostat wygenerowany przez podmioty funkcjonujace na rynku od 3 do 5 lat
(0 18%), zas najmniejszy — przez przedsiebiorstwa o historii dziatalnosci pomiedzy 2 a 3 lata (o
7,3%).

Wzrost zainteresowania przedsiebiorstw mikro dotyczyt przede wszystkim kredytu w rachun-
ku biezgcym, podczas gdy firm matych i Srednich — kredytem obrotowym.

Jedli chodzi o charakterystyke finansowania zwrotnego w odniesieniu do dtugosci prowadzo-
nej dziatalnosci gospodarczej, to najwiekszg dynamikg wzrostu zainteresowania finansowa-
niem charakteryzowaty sie podmioty bedace na rynku od 2 do 3 lat — wzrost dotyczy kredy-
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téw inwestycyjnych (o 13 punktéw procentowych). Swiadczy to o swego rodzaju ewolucji: po
zdobyciu pierwszej historii kredytowej w rachunku biezgcym w pierwszych dwéch latach
dziaftalnos$ci podmioty zainteresowane rozwojem wystepujg o kapitat na inwestycje. Ten na-

turalny trend zostat takze potwierdzony w trakcie FGI z przedstawicielami instytucji finanso-
wych.

- Generalnie, im dtuzej podmiot funkcjonuje na rynku w przedziale 3-8 lat, tym bardziej zainte-
resowany jest pozyskaniem kredytu inwestycyjnego. Zainteresowanie finansowaniem inwe-

stycyjnym zwrotnym spada u firm z dtuzszg historig w poréwnaniu do ich mtodszych odpo-
wiednikow.
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5. Ograniczenia i bariery w dostepie do finansowania
zwrotnego

Wedtug danych publikowanych przez Ministerstwo Gospodarki (Trendy rozwojowe MSP w drugiej
potowie 2009 r.) tylko 45% przedsiebiorcow ubiegajgcych sie o kredyt w drugiej potowie 2009 r. fi-
nansowanie takie otrzymato, a wiec stopa odrzucenia wnioskdw wyniosta 55%. Nie pokrywa sie to z
danymi zebranymi przez nas w trakcie IDI, z ktérych wynika, ze odsetek decyzji negatywnych w zalez-
nosci od banku wynosi od ok. 20 do 30% wszystkich wnioskow kredytowych (co jest bliskie wynikowi
cytowanemu juz w raporcie, a otrzymanemu przez Europejski Bank Centralny), a wsréd funduszy
pozyczkowych odsetek ten jest jednocyfrowy. Jeszcze inne wnioski wynikajg z informacji pozyskanych
w wyniku badania CAPI. Otéz najwyzszy wspodtczynnik odméw kredytowych odnotowali w 2009 r.
przedsiebiorcy mikro zatrudniajgcy do 5 oséb — 12,6%. Przedsiebiorcy mikro zatrudniajgcy od 6 do 9
pracownikéw spotkali sie z odmowag instytucji finansowej w 4 przypadkach na 100. Dla catego seg-
mentu podmiotéw mikro wspdtczynnik ten wynidst 7%, zas dla firm matych 6% i srednich prawie 8%.
Otrzymany rezultat badania CAPI odbiega od wskaznikow zebranych w trakcie analizy desk research i
IDI. Réznica moze wynikac z: 1) faktu, ze cho¢ badanie byto anonimowe, to bezposrednia interakcja
ankietera z respondentem w jego siedzibie mogta wptyngé na informacje zwrotng otrzymang od ba-
danego podmiotu, chcacego zaprezentowac sie z jak najlepszej strony, 2) niewielkiej grupy respon-
dentéw, ktdra zgodzita sie udzieli¢ nam zgdanej informacji. Rdznica moze takze wynikaé z faktu, ze w
badaniu bezposrednim CAPI respondenci spogladali na catoksztatt procesu pozyskiwania finansowa-
nia zwrotnego, wigczajgc w to ewentualne obnizenie wnioskowanej kwoty finansowania w zwigzku z
niespetnianiem niektdrych kryteriéw instytucji finansowe;j.

Kredytobiorca a wymagania w zakresie prawnego zabezpieczenia finanso-
wania oraz wniesienia wkladu wlasnego

Wiekszos¢ instrumentéw finansowania zwrotnego sktania instytucje udzielajgce finansowania do
prawnego zabezpieczenia ryzyka takiej operacji oraz uczestnictwa inwestora w projekcie podlegaja-
cym finansowaniu. Kazda instytucja bankowa oraz pozabankowa ma takze odpowiednie podejscie
metodologiczne do stosowania wtasnych wymagan w tym zakresie, w zaleznosci od stwierdzonego
ryzyka zwrotu instrumentu.

Zabezpieczenie

Banki sg znacznie bardziej wymagajace w sprawie wyceny rynkowej i praktycznej oceny wartosci ofe-
rowanego zabezpieczenia niz fundusze pozyczkowe. Tylko najbardziej rzetelne i ptynne prawne formy
zabezpieczenia sg warte tyle, ile ich warto$¢ nominalna. W przypadku wiekszosci instrumentdéw za-
bezpieczajacych finansowanie zwrotne, instytucje bankowe wewnetrznie korygujg wyceny zabezpie-
czenia w zaleznosci od stopnia prawdopodobieristwa petnego odzyskania jego wartosci oraz kosztéw
z tym zwigzanych. Sg one ponadto zwigzane zewnetrznymi regulacjami w zakresie tworzenia rezerw
na naleznosci. Dlatego wartosc hipoteczna nieruchomosci gospodarczej czesto warta jest dla banku
potowe albo i mniej jej wyceny. Podobnie rzecz sie ma z przewtaszczeniem, zastawem i poreczeniem.
Oczekuje sie, ze przedsiebiorca w wyzszej klasie ryzyka nie tylko zaptaci wyzsze odsetki, ale takze
przedstawi wyzsze zabezpieczenie.

Fundusze pozyczkowe co do zasady przyjmujg zabezpieczenia wedtug ich rynkowej wartosci nomi-

nalnej, za$ poreczeniowe stosujg weksel oraz zawierajg klauzule pari passu w umowach z bankami
(co jednak jest wciagz zjawiskiem niezwykle rzadkim). W konsekwencji fundusze pozyczkowe moga
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przy tym samym zabezpieczeniu udzieli¢ 1,5- a nawet 2-krotnie wyzszego finansowania niz banki.
Trudno wiec dziwi¢ sie, ze wielu przedsiebiorstwom odmawia sie kredytu, albo udziela sie go w kwo-
cie o wiele nizszej niz wnioskowana. W trakcie IDI banki wskazaty, iz odsetek negatywnych decyzji
zwigzanych z prawnym zabezpieczeniem kredytu waha sie pomiedzy 30 a 60% wszystkich odméw
(w zaleznosci od respondenta), przy czym im bardziej uniwersalny jest to bank, tym odsetek ten jest
wyzszy z uwagi na roznorodnos¢ wnioskodawcéw kredytowych. Wsréd funduszy pozyczkowych od-
setek ten wynosi zaledwie klika procent, przy czym fundusze w niektérych przypadkach starajq sie
o poreczenie funduszu poreczeniowego, podczas gdy w przypadku bankéw wniosek o takie porecze-
nie jest sprawg indywidualng doradcy kredytowego. Zreszty, jak juz wspominalismy, dla bankéw po-
reczenie funduszu przez wiele lat byto warte tyle, ile poreczenie osoby trzeciej. Wynikato to z braku
prawnego umocowania instrumentu poreczenia fundusz poreczen kredytowych. Dlatego tez banki
nie staraty sie szczegdlnie i wcigz nie starajg o poreczenia funduszy za wyjatkiem tych, ktére w swoich
metodologiach wyceny zabezpieczen uznajg takie poreczenie za bezpieczniejsze od innych form, np.
przewtaszczenia. Jedng z takich form byto do niedawna poreczenie BGK, przy czym banki zdecydowa-
nie chetniej korzystaty z poreczen portfelowych niz indywidualnych. Po ostatnich zmianach, w wyniku
ktdrych poreczenia portfelowe przestaty by¢ przez BGK udzielane, wykorzystanie poreczen nie jest
dla bankdéw optacalne. Sytuacje moze zmieni¢ ostatnia nowelizacja Rozporzgdzenia Ministra Finan-
sOw w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dziatalnoscig bankéw, ktére obniza po-
ziom rezerw w zwigzku z kredytami poreczanymi przez fundusze poreczeniowe spetniajgce kryteria
tego rozporzadzenia.

Wsrod najczestszych przyczyn odmowy udzielenia finansowania instytucje bankowe (respondenci
wywiaddéw pogtebionych) wymienity w trakcie IDI kolejno:

1. Brak wymaganego zabezpieczenia kredytu

2. Brak zdolnosci kredytowej

3. Negatywna opinie z Biura Informacji Kredytowej

W badaniu CAPI rozktad przyczyn odméw udzielania finansowania zwrotnego ksztattowat sie naste-
pujaco (wedtug czestosci wystepowania czynnika):
1. Niska zdolnosc¢ kredytowa (7 wskazan)
Brak wymaganego zabezpieczenia kredytu (6 wskazan)
Brak wymaganego wktadu wtasnego (5 wskazan)
Odmowa bez podania przyczyn (5 wskazan)
Zbyt krotki okres funkcjonowania na rynku (3 wskazania)

vk wnN

Mozna wiec skonstatowa, iz brak zdolnosci kredytowej oraz brak wymaganego zabezpieczenia kre-
dytu s3 najczestszymi przyczynami odrzucenia wniosku o kredyt lub pozyczke. Odczucie responden-
téw w tym zakresie jest zbiezne z percepcjg przedsiebiorcow ich wtasnej sytuacji finansowe] oraz
gospodarczej — MSP jako gtdwne przyczyny niekorzystania z kredytu lub rezygnowania z ubiegania sie
o taki (poza wskazaniem braku potrzeby) sygnalizujg obawe o zacigganie dtugdw zwigzang z ryzykiem
utraty ptynnosci lub pogorszeniem sie sytuacji spoteczno-gospodarcze;j.

Powyzisza obserwacja jest w istocie wazna z punktu widzenia badania efektywnosci funduszy pore-
czeniowych. Sprzedaz ich produktéw jest bowiem pochodng sprzedazy kredytéw i innych instrumen-
téw finansowych przez banki i fundusze pozyczkowe. Do tego jednak dochodzg czynniki wewnatrz
banku. Jesli bankowy dorada klienta nie zna specyfiki i oferty funduszu poreczeniowego, to wéwczas
podmiot taki nie znajduje umocowania do sprzedazy wtasnego instrumentu. W trakcie IDI ustyszeli-
Smy takze, ze dopdki kredyty z poreczeniami funduszy poreczeniowych nie stang sie oddzielnym we-
wnetrznym produktem banku, z ktérych doradcy klienta bedg rozliczani, tym trudniej bedzie ich po-
zyskac do wspotpracy oraz poznania zasad dziatania zabezpieczen oferowanych przez te fundusze.
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W trakcie FGI z instytucjami finansowymi poczyniliémy jeszcze inng obserwacje nawigzujgca do kwe-
stii poruszanej powyzej. Otoz zaledwie jeden przedstawiciel tego srodowiska mégt pochwali¢ sie
0goIlng wiedza o funkcjonowaniu instytucji poreczeniowych; nic o istnieniu tych organizacji nie
wiedzieli natomiast przedstawiciele podmiotéw doradztwa finansowego, coraz mocniej uczestni-
czacych w procesie pozyskiwania dla firm $rodkéw na dziatalno$é gospodarcza. Zaden z uczestni-
kow FGI (poza funduszem poreczeniowym) nie styszat o funduszach pozyczkowych.

Nie lepiej wyglada sytuacja takze wsréd przedsiebiorcow. Otdz podczas gdy w CAPI nieco ponad 40%
podmiotéw mikro oraz ponad 60% matych i srednich deklaruje wiedze o funduszach poreczeniowych,
to zaledwie co trzeci z respondentow rozumie definicje takiego podmiotu, jego misje i zadania. Ozna-
cza to, ze w przypadku braku wymaganego zabezpieczenia przedsiebiorca nie wie, gdzie moze zwré-
ci¢ sie o wsparcie. Potwierdza sie w tym miejscu jedna z opinii ustyszanych w trakcie IDI z przedstawi-
cielem funduszu poreczeniowego, iz ,jesteSmy tak pochtonieci wtasnymi interesami, wspdtpracy z
bankiem by nas nie oszukat oraz brakiem komunikacji we wtasnym $rodowisku, ze tak naprawde ten
maty i Sredni przedsiebiorca w ogdle jest niezauwazalny; przeciez my tylko albo rozmawiamy albo z

BGK, albo z PARP, albo UM lub bankiem i na nic innego nie starcza czasu”.®

A grupa docelowa MSP funduszy poreczeniowych wydaje sie stosunkowo waska. W trakcie badania
CAPI zapytaliSmy bowiem respondentéw, czy kiedykolwiek mieli problem z prawnym zabezpiecze-
niem kredytu. Rozktad odpowiedzi przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 27: Odsetek respondentow MSP, ktorzy doswiadczyli problemu z prawnym zabezpieczeniem
kredytu

Odpowiedz Mikro ogétem (0-9) Mate Srednie
(10-49) (50-250)
TAK 31 12 12
NIE 595 276 174
RAZEM 626 288 186

Zrédto: Badanie CAPI, n=1100

Ze wskazan respondentéw wynika, ze problem zwigzany z prawnym zabezpieczeniem kredytu moze
mie¢ ok. 5% MSP. Kiedy jednak weZmiemy pod uwage liczbe podmiotéw, ktére kiedykolwiek apliko-
waty o finansowanie zwrotne, to okaze sie ze wsrdd tych, ktérzy aplikujg o kredyt (45% badanej pro-
by), problem dotyczy przynajmniej 1 na 10 podmiotdw.

Wkiad wlasny

Wymagania dotyczgce wktadu wtasnego sg uzaleznione od charakterystyki przedsiewziecia, ale co do
zasady kryterium to dotyczy udziatu w wysokosci 20% wartosci projektu ze strony przedsiebiorcy. W
przypadku kredytéw ze wsparciem ze sSrodkéw Unii Europejskiej wktad ten moze by¢ obnizony nawet
do 10%. W zadnym z przeprowadzonych IDI nie wskazano, ze brak wktadu wtasnego jest istotng ba-
rierg w korzystaniu z finansowania zwrotnego, za$ w trakcie badania CAPI przedsiebiorcy wskazali
brak wktadu wtasnego jako trzecig co do wagi przyczyne odmoéw udzielenia finansowania przez banki.

Rezygnacja przedsiebiorcy z finansowania

Nasi respondenci IDI jednoznacznie stwierdzili, ze odsetek kredytobiorcéw i pozyczkobiorcow rezy-
gnujacych z przyznanego finansowania jest sladowy i wynosi nie wiecej niz 2%. Rezygnacja najcze-
Sciej wynika z wtdrnej krytycznej samooceny przedsiebiorcy do zdolnosci do sptaty lub z pogorszenia

* 7rédto: IDI z jednym z funduszéw poreczeniowych.
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sie sytuacji finansowej. W takich przypadkach przyznana kwota finansowania jest wykorzystywana
tylko w czesci lub wcale. Zaréwno banki jak i fundusze pozyczkowe nie prowadzg jednak szczegéto-
wych danych w tym zakresie. Jeden z respondentéw za przyczyne wskazat ponadto , prawo konku-
rencji na rynku bankowym?”, co moze oznaczaé, ze ten sam klient otrzymat kredyt w innym banku na
lepszych warunkach.

Analogiczne kwestie poruszyliSmy z uczestnikami badania CAPI. Z odpowiedzi wynika, ze 5% respon-
dentéw, ktérzy rozwazali ubieganie sie lub ubiegato sie w roku ubiegtym o finansowanie zwrotne
postanowito zrezygnowac z finansowania. Rozktad odpowiedzi dotyczacych przyczyn rezygnacji
przedstawia ponizszy wykres.

Wykres 7: Przyczyny rezygnowania przez MSP z finansowania zwrotnego w 2009 r.
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Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, n=1100, liczba wskazari: 55

Z powyzszego uktadu wynika, ze wsréd firm mikro i matych najczestsza przyczyna rezygnowania z
pozyskania finansowania zwrotnego byto pogorszenie sytuacji rynkowej w 2009 r. Drugqg najczestszg
przyczyng rezygnowania z finansowania zewnetrznego byta jego zbyt wysoka cena (podmioty mikro
wskazywaty takze na zbyt wysokie raty sptaty tozsame z wysokim oprocentowaniem, ale takze i po-
strzeganiem ptynnosci w kontekscie obstugi zadtuzenia). Wartag odnotowania jest obserwacja, iz
podmioty mate $rednie czesciej niz mikro rezygnowaty z uwagi na brak zabezpieczenia sptaty kre-
dytu oraz na niekorzystne dodatkowe ponadstandardowe warunki umowy kredytowej.

Zaufanie do instytucji finansowych oraz wiedza przedsiebiorcow o finanso-
waniu zwrotnym i jego postrzeganie

Ciekawym zrédtem wtérnym opisujgcym poruszane tu zjawisko jest materiat analityczny zatytutowa-
ny Diagnoza Spoteczna 2009 przygotowywany przez Wyziszg Szkote Finansow i Zarzadzania.44 Otoéz

a Diagnoza Spoteczna 2009, red. J. Czapinski, Wyzsza Szkota Finanséw i Zarzagdzania, Warszawa, 2009.
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wedtug autordow tego opracowania odsetek Polakédw majgcych zaufanie do instytucji finansowych
spadt z ponad potowy w roku 2007 do 44% w roku 2009. Z Diagnozy Spotecznej 2009 wynika, ze pod-
stawowa wiedza, umozliwiajaca $wiadome korzystanie z oferty rynku finansowego, wcigz nie jest w
Polsce powszechna. Nie znajgc mechanizmdéw, na ktdrych opiera sie swiat finansow, klienci nie moga
z ufnoscig odda¢ sie pod opieke doradcéw od zarzadzania srodkami finansowymi. Uczestniczgce w
IDI banki ujawniajg, ze zaledwie potowe klientéw stanowig podmioty, ktére majg dobre rozeznanie
na temat oferowanych produktéw i ustug finansowych i wiedza, czym jest dzwignia finansowa, ale
odsetek ten maleje w przypadku ubiegania sie o finansowanie zwrotne potgczone ze srodkami pomo-
cy publicznej pochodzgcej z Funduszy Strukturalnych, ktdre stanowig dodatkowy czynnik w juz i tak
rozbudowanej machinie biurokracji zwigzanej z pozyskiwaniem finansowania zewnetrznego.

Oprécz wspomnianego powyzej czynnika kryzys zaufania moze miec takie podtoze wynikajce z
niespetnionych oczekiwan. W pewnym zakresie teza ta znajduje potwierdzenie w przeprowadzo-
nych IDI posréd funduszy poiyczkowych. Otz wedtug respondentéw wiekszosé, nawet do 80%
wnioskodawcow, stanowia klienci, ktérzy trafiaja do funduszy z rekomendacji bytych lub aktual-
nych pozyczkobiorcow lub ci, ktoérzy wczesniej otrzymali negatywnga decyzje kredytowa w banku.
Badane metodg IDI fundusze pozyczkowe nie reklamujg sie, ani nie prowadza aktywnej promocji
swoich ustug, podczas gdy ich klientow przybywa. Znajduje to bezposrednie odzwierciedlenie w dy-
namice wzrostu akcji pozyczkowe;.

O niskiej swiadomosci obszaru finansowania dziatalnosci gospodarczej swiadczg tez wyniki przepro-
wadzonego przez nas badania CAPI w zakresie posiadania przez MSP dtugookresowych planéw dzia-
talnosci inwestycyjnej, tak istotnych w procesie programowania wzrostu i utrzymania pozycji konku-
rencyjnej oraz posiadania narzedzia analitycznego w celu pozyskania finansowania zwrotnego.

Wykres 8 Dtugookresowe plany inwestycyjne MSP

brak planéw, dziatania z miesigca na miesigc
72%

plany dtuzsze niz 24 miesigce

plany na 24 miesiecy Srednie

H Mate

m Mikro

24%
plany na 12 miesiecy 18%
11%

17%

plany na 6 miesiecy 21%
10%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu, n=1100; liczba wskazan: 318; wyniki przewazono dla
catej populacji
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Wynik badania mozna okresli¢ jako gteboko niepokojacy. Otdz okazuje sie, ze wiekszos¢ MSP sposréd
tych, ktére zdecydowaty sie odpowiedzie¢ na zadane pytanie, nie posiada zadnego narzedzia do
okreslania celéw i wskaznikdw monitorowania prowadzonej przez nie dziatalnos$ci gospodarczej oraz
planowania inwestycji. Najgorzej sytuacja wyglada w segmencie przedsiebiorstw mikro, gdzie 7 na
10 podmiotéw dziata wedtug podejscia ,,z miesigca na miesigc”. Zgodna natomiast z oczekiwaniem
jest obserwacja zwigzana z tym, ze przedsiebiorstwa srednie czesciej niz mate majg dtuzszg niz roczna
strategie inwestycyjng. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢ ze prawie potowa firm matych i srednich nie
posiada strategii o takim horyzoncie czasowym.

Podobnie interesujgce jest przyjrzenie sie rodzajom narzedzi stuzgcych przygotowaniu planéw inwe-
stycyjnych przez MSP. Przedstawia je ponizsza tabela.

Tabela 28 Rodzaje narzedzi stuzgcych przygotowaniu plandw inwestycyjnych przez MSP i rozktad ich
wykorzystania

Zrédto narzedzia Mikro Mikro Mikro ogétem Mate Srednie
(0-5) (6-9) (0-9) (10-49) (50-250)

Zaawansowane narze- 18,4% 2,9% 9,3% 6,6% 15,5%
dzia informatyczne
Narzedzia analizy finan- 4,0% 19,2% 12,9% 42,6% 48,1%
sowej
Wytacznie wtasna intu- 51,4% 40,7% 45,1% 28,4% 42,0%
icja i doswiadczenie
Wtasna intuicja i ogdlna 33,1% 29,9% 31,2% 15,8% 17,2%
wiedza
Pomoc doradcza insty- 9,0% 14,1% 12,0% 2,9% 0,0%
tucji finansowej
Inne Zrdédta wsparcia 2,8% 6,9% 5,2% 6,6% 0,0%

Zrédto: CAPI wykonane na potrzeby raportu. Uwaga: wyniki nie sumujq sie do 100 gdyz respondenci
mogli zaznaczy¢ do 2 odpowiedzi; liczba wskazan z proby n=1100 wyniosta 318

Okazuje sie, ze witasna intuicja przedsiebiorcy, doswiadczenie i wiedza ogdlna sg gtdwnym Zrédtem
planowania prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej przez podmioty mikro i $rednie, podczas gdy pra-
wie potowa przedsiebiorstw matych korzysta w procesie planowania z zaawansowanych narzedzi
informatycznych oraz analizy finansowej. Natomiast fakt, iz podmioty mikro korzystajg z pomocy
instytucji finansowych nie jest szczegdlnym zaskoczeniem — muszg one wszak przygotowac chocby
uproszczony biznes plan w celu pozyskania finansowania zwrotnego.

W trakcie CAPI respondenci zostali takze poproszeni o przedstawienie w skali od 1 (zdecydowanie sie
nie zgadzam) do 10 (zdecydowanie sie zgadzam) swojej opinii o:
1. tezie, ze kazde przedsiebiorstwo musi predzej czy pdzniej siegngc po finansowanie zwrotne,
aby mac sie rozwijag;
2. hipotezie, ze dzieki kredytom i pozyczkom firma moze rozwijac sie szybciej, niz gdyby bazo-
wata wytgcznie na $rodkach wtasnych;
3. tym, ze pozyskiwanie finansowania zewnetrznego jest wtasciwe, jezeli osoby zarzadzajgce
podmiotem potrafig wtasciwie skalkulowac ryzyko z tym zwigzane i $rednia;
4. tezie, iz dzieki kredytom i pozyczkom firma moze sie szybciej rozwijaé, niz gdyby bazowata
wytgcznie na whasnych srodkach;
5. tym, ze konieczne jest utatwienie przedsiebiorcom dostepu do finansowania zewnetrznego w
postaci kredytow i pozyczek.

Wyniki odpowiedzi przedstawia ponizsza tabela.
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Tabela 29: Swiadomos¢ korzysci wynikajqcych z finansowania zewnetrznego

Zagadnienie Mikro (0-9) Mate (10-49 Srednie (50-249)
Liczebnos Liczebnos Liczebnos
é N% Srednia é N% Srednia é N% Srednia

1 73 11,6% 29 10,0% 12 6,4%

2 44 7,0% 20 6,9% 5 2,4%

3 64 10,2% 16 5,6% 12 6,5%
Kazda firma predzej czy 4 51 8,1% 20 7,0% 16 8,6%
pozniej musi skorzystac z 106 16,9% 37 12,8% 21 11,5%
finansow ania 6 64 10,3% 5,27 26 8,9% 6,01 13 6,8% 6,62
zewnetrznego zwrotnego, 89 14,3% 39 13,6% 31 16,4%
aby sie rozwijac¢? 8 64 10,2% 35 12,2% 22 11,8%

9 22 3,5% 19 6,5% 11 5,7%

10 49 7,9% 47 16,4% 44 23,7%

Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%

1 21 3,3% 10 3,5% 1 0,8%

2 25 4,0% 13 4,5% 7 3,7%
Finansowanie dziatalnosci |3 49 7,9% 28 9,6% 7 3,6%
ze srodkow zewnetrznych [4 56 8,9% 19 6,5% 11 5,8%
jest dobre, o ile osoby 5 78 12,4% 29 10,2% 25 13,2%
zarzadzajace podmiotem 6 66 10,5% 6,41 33 11,5% 6,45 20 11,0% 7,07
potrafig wiasciwie 7 95 15,1% 42 14,7% 23 12,3%
skalkulowac¢ ryzyko z tym [8 103 16,4% 54 18,7% 39 20,7%
zwigzane? 9 41 6,5% 10 3,5% 16 8,3%

10 93 14,9% 50 17,3% 38 20,6%

Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%

1 32 5,2% 11 4,0% 3 1,7%

2 26 4,2% 17 5,8% 4 2,3%

Loy 3 39 6,3% 15 5,2% 15 8,0%
nyk;ztfmdy:i‘::a"::oie sie |2 64 10,2% 29 10,2% 11 5,6%
szybciej rozwijag¢, niz jesli > 98 15,7% 41 14,3% 27 14.5%
bedzie bazowaé tylko na 6 104 16,6% 5,94 36 12,5% 6,08 28 15,1% 6,62
wiasnych, wypracowanych 90 14,4% 53 18,3% 25 13,5%

. 8 83 13,3% 45 15,8% 32 17,3%
srodkach?
9 38 6,1% 13 4,5% 11 6,1%
10 51 8,1% 27 9,4% 29 15,8%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 166 26,5% 53 18,3% 27 14,7%
2 76 12,2% 25 8,6% 15 8,2%
3 71 11,4% 30 10,4% 25 13,5%
4 61 9,8% 33 11,5% 12 6,7%
Naw et majac wtasne srodki,[5 77 12,3% 50 17,5% 30 16,3%
lepiej korzystac¢ z kredytu |6 62 10,0% 3,87 33 11,3% 4,46 18 9,7% 4,92
lub pozyczki? 7 53 8,4% 25 8,5% 26 13,9%
8 29 4,6% 26 8,9% 11 5,9%
9 17 2,7% 6 2,0% 3 1,7%
10 13 2,1% 8 2,9% 18 9,4%
Ogoétem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 20 3,2% 6 2,2% 6 3,3%
2 9 1,5% 1 0,4% 3 1,6%
Jako przedsigbiorcy, 3 33 5,2% 17 6,0% 8 4,1%
chcielibysmy mieé 4 51 8,1% 20 7,0% 7 3,9%
utatwiony dostep do zrédet > 68 10,9% 33 11,5% 15 8,1%
finansow ania 6 86 13,8% 6,81 29 10,0% 7,16 28 15,2% 7,46
zewnetrznego (pozyczek i 100 16,0% 33 11,3% 14 7,6%
kredytow)? 85 13,6% 51 17,7% 25 13,3%
9 48 7,6% 29 10,1% 17 9,0%
10 125 20,0% 68 23,8% 63 33,8%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%

Zrédto: CAPI przygotowane na badania, n=1100; oznaczenie mocy odpowiedzi: 1 — zdecydowanie sie
nie zgadzam, 10 — zdecydowanie sie zgadzam

Analiza sredniej wartosci odpowiedzi respondentéw wskazuje, ze:

- Swiadomos¢ koniecznosci postugiwania sie finansowaniem zewnetrznym roénie wraz z wiel-
koscig przedsiebiorstwa

- Rozumienie dzwigni finansowej i Swiadomos¢ tego, ze wraz z wykorzystaniem kapitatu obce-
go przedsiebiorstwo moze sie szybciej rozwija¢ wzrasta wraz z wielkos$cig przedsiebiorstwa

- Przedsiebiorcy najmocniej akceptujg oczekiwanie utatwienia dostepu do finansowania ze-
wnetrznego, przy czym im wiekszy podmiot, tym mocniej wskazuje na ten postulat.

Negatywna percepcja sektora komercyjnych instytucji finansowych potwierdza sie w odpowiedzi na
pytanie, jakie Zzrédta finansowania sg brane w kolejnosci pod uwage od najbardziej preferowanych do
najmniej preferowanych w przypadku koniecznosci pozyskania finansowania zewnetrznego. Odpo-
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wiadajgc na to pytanie respondenci oceniali Zrédta od 1 — najmniej preferowane do 7 — najbardziej
preferowane. Wyniki ilustruje tabela ponizej.

Tabela 30: Preferowane zrodta finansowania dziatalnosci gospodarczej

Zagadnienie Mikro (0-9) Mate (10-49) Srednie (50-249)
Liczebnos Liczebnos Liczebnos
é N% Srednia é N% Srednia é N% Srednia
1 446 71,4% 201 69,9% 113 60,8%
2 72 11,5% 26 8,9% 18 9,8%
Wiasne srodki 3 28 4,5% 25 8,6% 16 8,4%
firmy (kapitat firmy [4 34 5,4% 11 3,8% 18 9,6%
lub pozyczka od 5 19 3,1% 173 11 3,8% 1.81 8 4,2% 212
udziatowcow), 6 8 1,3% 6 2,1% 6 3,4%
18 2,8% 9 3,0% 7 3,7%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 69 11,1% 32 11,3% 19 10,3%
2 224 35,9% 111 38,5% 60 32,5%
3 159 25,3% 56 19,3% 48 25,7%
Kre_dyt w rachunku [4 74 11,8% 3,00 39 13,5% 2.99 32 17,4% 3,02
biezacym 41 6,6% 27 9,3% 15 8,2%
6 26 4,1% 14 4,9% 5 2,8%
7 33 5,2% 9 3,2% 6 3,2%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 31 5,0% 15 5,1% 20 10,7%
2 79 12,7% 55 19,0% 33 17,9%
3 163 26,0% 86 29,9% 53 28,7%
Kredyt obrotowy 2 164 26,2% 3,86 64 22,3% 3,56 38 20,6% 3,45
5 91 14,6% 38 13,3% 16 8,6%
6 54 8,7% 14 4,9% 14 7,5%
43 6,8% 16 5,4% 11 5,9%
Ogoétem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 31 5,0% 22 7,5% 17 8,9%
2 81 13,0% 50 17,4% 47 25,3%
3 125 20,1% 55 19,1% 31 16,9%
!(redyt ) 4 171 27,3% 3,94 89 31,1% 3,65 51 27,5% 3,42
inwestycyjny 5 123 19,6% 40 13,9% 16 8,6%
[ 61 9,7% 18 6,3% 21 11,1%
7 34 5,4% 14 4,7% 3 1,6%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 13 2,0% 6 2,0% 5 2,7%
2 28 4,5% 7 2,5% 3 1,9%
3 46 7,3% 24 8,2% 18 9,9%
Inny rodzaj kredytu[4 93 14,8% 5,03 46 16,0% 4,96 19 10,3% 5.00
bankowego 5 202 32,2% 105 36,6% 83 44,6%
6 150 24,0% 73 25,5% 28 14,9%
7 95 15,2% 26 9,2% 29 15,7%
Ogotem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 13 2,1% 5 1,6% 4 2,0%
2 34 5,5% 15 5,2% 8 4,3%
Pozyczka udzielana > 39 5.3% 16 5.7% 11 5.7%
4 46 7,4% 16 5,6% 18 9,5%
przez fundusz = 5,47 S 5,57 v 5,46
pozyczkowy 5 88 14,1% 44 15,2% 21 11,3%
6 233 37,3% 109 38,0% 87 46,6%
171 27,4% 83 28,8% 39 20,7%
Ogoétem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%
1 22 3,5% 8 2,8% 8 4,5%
2 107 17,1% 25 8,5% 16 8,4%
Pozyczka ze zrodet|3 65 10,5% 26 9,1% 9 4,7%
pozg bankowyc_h 4 44 7,1% 4,96 22 7,7% 547 9 5,0% 5.54
(np.inny podmiot 61 9,7% 23 7,9% 27 14,6%
gospodarczy, itp.) [6 93 14,9% 53 18,3% 25 13,6%
7 233 37,3% 132 45,7% 92 49,2%
Ogoétem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%

Zrédto: CAPI przygotowane na badania, n=1100; oznaczenie mocy odpowiedzi: 1 — zdecydowanie nie
preferuje, 10 — zdecydowanie preferuje

Wyniki odpowiedzi na pytanie dotyczace preferencji zrédet finansowania dziatalnosci gospodarczej
przez MSP w konfrontacji z rzeczywistoscig przedstawiajg niezwykle ztozony a zarazem paradoksalny
obraz: otdz srodki wtasne, ktére w praktyce stanowig podstawe finansowania dziatalnosci bizneso-
wej, sg najmniej preferowanym zrédtem we wszystkich kategoriach wielkosciowych w ramach MSP,
za$ inny rodzaj kredytu bankowego, pozyczka z funduszu pozyczkowego lub innego niebankowego
podmiotu, tak rzadko wykorzystywana, jest najmocniej preferowana przez caty sektor MSP. Swiadczy
to tak naprawde o manifestacji kontestacji tradycyjnych instytucji finansowych, wobec ktérych jedy-
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ng liczaca sie alternatywa sg srodki wtasne przedsiebiorstw. Przedsiebiorcy zdajg sobie z tego w petni
sprawe (pytanie o preferencje ma bowiem czysto teoretyczny wymiar), o czym Swiadczy fakt, ze z
ponad 30% respondentéw CAPI planujgcych wprowadzenie w najblizszym czasie nowych rozwia-
zan, produktow lub ustug 7 na 10 MSP chce realizowa¢ swoje zamierzenia dzieki kredytowi banko-
wemu. Odpowiadaja tak, gdyz dla nich jest to jedyne powszechnie dostepne zréodto.

Bariery prawne zwiazane z pozyskiwaniem finansowania zwrotnego

Bariery prawne, sg obok ekonomicznych i rynkowych przeszkodg w finansowaniu MSP. W poréwna-
niu z nimi bariery prawne jest stosunkowo najtatwiej ogranicza¢ prawidtowym procesem legislacyj-
nym. Niestety, czes¢ IDI poswiecona barierom prawnym zwigzanym z pozyskiwaniem finansowanie
zwrotnego nie spotkata sie z dostatecznym odbiorem respondentéw. Wiekszos¢ odpowiedzi bytfa
niezwykle zdawkowa, a respondenci, ktérzy udzielili tu informacji wskazywali, iz ,,nie ma takich ba-
rier” lub wskazywali na ograniczenia ,zwigzane z ryzkiem”, pomocg publiczng lub trudnosciami w
zakresie dochodzenia naleznosci.

W kazdym z 11 przeprowadzonych IDI odpowiedz respondenta na pytanie dotyczace barier w pozy-
skiwaniu finansowania zewnetrznego przez MSP byta odmienna. Trudno zatem przeprowadzi¢ w tym
zakresie poprawne wnioskowanie, a nalezy skoncentrowac sie na analizie probleméw sygnalizowa-
nych przez respondentdw wywiadéw pogtebionych w catym ich przekroju. Podsumowanie sygnalizo-
wanych barier i problemdw znajduje sie w ponizszej tabeli.

Tabela 31: Syntetyczne podsumowanie barier i problemdéw w dostepie do finansowania zewnetrznego

Rodzaj bariery Zakres oddziatywania bariery Podmiot dotkniety

Ryzyko - Bariera zwigzana z brakiem umo- | Fundusze poreczen kredytowych, a w
cowania prawnego poreczenia | szczegdlnosci fundusze spoza Krajo-
funduszy poreczen kredytowych | wej Grupy Poreczeniowej Sp. z o.0.
jako szczegdlnej formy zabezpie-
czenia kredytu w Rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 16 grud-
nia 2008 r. w sprawie zasad two-
rzenia rezerw na ryzyko zwigzane
z dziatalnoscig bankéw (Dz. U. nr
235 poz. 1589 z pdin. zm.) zostata
zniesiona w trakcie realizacji ba-
dania, umozliwiajgc zakwalifiko-
wanie tego zabezpieczenia do niz-
szych grup ryzyka, jednak prak-
tyczne wdrozenie nowych przepi-
séw wymaga olbrzymiego wysitku
organizacyjnego w celu zaprezen-
towania nowej strategii funduszy
wobec bankéw i zwiekszenia akcji
poreczeniowe;.

- Rating podmiotu zewnetrznego w
odniesieniu do zewnetrznej krot-
koterminowe] oceny wiarygodno-
Sci kredytowej nie jest dostoso-
wany do nowej rekomendacji ZBP
dotyczacej zasad wspotpracy po-
miedzy bankami a funduszami po-
reczeniowymi z sierpnia 2010 r.,
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uniemozliwiajac jej petng imple-
mentacje.

Pomoc publiczna - Brak jednolitej interpretacji wy- | Fundusze poreczeniowe oraz ich
stepowania pomocy publicznej, w | klienci

tym pomocy de minimis w przy-
padku poreczen kredytowych.
Stosowanie tzw. stawek bezpiecz-
nych nie jest powszechne, przez
co czes¢ funduszy kwalifikuje po-
reczenia jak pomoc publiczng, a

czesé nie.
Bariery prawne w wykorzy- | - Biurokratyczne formy aplikowania | Fundusze poreczeniowe i pozyczkowe
staniu Srodkéw unijnych o srodki unijne podrazajg koszty | orazich klienci

pozyskania finansowania

- Biurokratyczne formy sprawoz-
dawczosci podrazaja koszty admi-
nistracyjne, zas wie wielos¢ insty-
tucji wspierajagcych rozmywa od-
powiedzialno$¢ za koordynacje
proceséw wsparcia dla funduszy i
niemoznos¢  unifikacji  zakresu
przedmiotowego  wykorzystania
srodkow.

- Niska adekwatnos$¢ zasad wyko-
rzystania srodkéw w ramach RPO
do faktycznych potrzeb srodowi-
ska instytucji pozabankowych.

Dochodzenie naleznosci - Zawitos¢ dochodzenia naleznosci, | Fundusze poreczeniowe oraz fundu-
ich kosztochtonnos$¢ oraz prefe- | sze pozyczkowe
rowanie instytucji bankowych
przez komornikéw zmniejsza efek-
tywnos¢ dochodzenia naleznosci
przez fundusze.

- Zasada pari passu nie jest w petni
realizowana przez banki, fundusze
poreczeniowe odnotowujg trud-
nosci w renegocjacji ich umoéw z
bankami.

Zrédto: IDI, desk research

Podczas gdy bankowcy zgodnie wskazywali na bariery zwigzane z ryzykiem i tworzeniem rezerw, re-
spondenci reprezentujacy Srodowisko instytucji pozabankowych byli zgodni co do tego, ze gtdéwng
barierg w dostepie MSP do finansowania sg bardzo ograniczone mozliwosci finansowania MSP przez
Srodowisko samych funduszy — kapitaty zarzadzane przez nie sg bardzo nieadekwatne do specyfiki
instrumentoéw inzynierii finansowej dla MSP. Chodzi tu o brak mozliwos¢ wielokrotnego uzycia srod-
kéw UE i w przypadku funduszy poreczeniowych takze brak , obiektywnego dziatania BGK na rzecz
krajowego systemu re-poreczen, ktéry bytby konsultowany z catym srodowiskiem”. Respondenci nie
mogli sie nadziwi¢, ,jak mozna byto takg bezsensowng (nieadekwatng) formute wsparcia w ramach
RPO zaproponowaé po 15 latach doswiadczen funduszy w Polsce”. Jeden z respondentdéw stwierdzit,
ze ,efekt wydatkowania srodkéw RPO na programy inzynierii finansowej wedtug obecnych zasad
maogtby zostac osiggniety przy uzyciu utamka tych srodkéw”. | trudno sie z tym poglagdem nie zgodzi¢,
kiedy zasady wsparcia programow inzynierii finansowej nie stymulujg efektywnosci a wrecz zachecajg
do biernosci instytucji pozabankowych. , Czasy RPO cofnety nas o wiele lat”, ,kadry w urzedach mar-
szatkowskich zajmujgce sie tymi programami liczg wiecej niz caty zespdt PARP (obstugujacy instytucje
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pozabankowe), a pozytku z programdw jest wielokrotnie mniej” twierdzg respondenci. | zgadzajg sie,
ze ,,BGK nie realizuje swej misji, a pakiet antykryzysowy nie dziata”.

Jak widaé, bariery prawne dotyczg gtéwnie sposobu wykorzystania srodkéw publicznych, ktérych
efektywnos¢, szczegdlnie w przypadku funduszy poreczeniowych, jest niepokojaco niska.

Podsumowujac rozwazania w tym rozdziale konstatujemy:

MSP finansujg swoje inwestycje i rozwdj srodkami wtasnymi i wiekszos¢ z nich deklaruje, ze
dotychczas nie korzystata z kredytu bankowego, gdyz nie byt im potrzebny

Generalny brak potrzeby wykorzystania finansowania zwrotnego nie przekfada sie na nieche¢
do ewentualnego ubiegania sie o nie w przypadku wprowadzania zmian, nowych produktéw i
ustug, jesli przedsiebiorstwo nie posiada srodkéw wtasnych

Pasywna postawa wobec instytucji finansowych w duzej cze$ci wynika z braku planéw dziata-
nia podmiotéw gospodarczych — 2/3 respondentéw deklaruje, ze prowadzi dziatalnos$¢ z mie-
sigca na miesigc, a te ktdre posiadajg plany, przygotowaty je w wiekszosci w oparciu o wtasng
intuicje, wyczucie i doswiadczenie

MSP s3 Swiadome, ze finansowanie zwrotne jest im niezbedne do szybkiego rozwoju w przy-
padku posiadania projektéw mogacych przyniesé im znaczaca korzysé, zauwazajg jednak, ze
powinno im sie utatwi¢ dostep do finansowania zewnetrznego

Efektywnos¢ funduszy poreczeniowych i pozyczkowych jest ograniczana specyfiky progra-
moéw wsparcia, z ktérych skorzystaty one w ostatnich latach; wielos¢ zrédet finansowania in-
stytucji pozabankowych uniemozliwia im konsolidacje portfeli oaz utrudnia sprawozdawczos¢

Poreczenie funduszu poreczen kredytowych nie jest dedykowanym instrumentem finanso-
wym, w zwigzku z czym jego wartosc dla banku nie przewyzsza waloru zwyktego poreczenia
cywilnego osoby fizycznej — banki musza tworzyc¢ rezerwy w tej samej wysokosci dla obydwu
typdw poreczenia

Kwestia pomocy publicznej nie sprowadza sie wytgcznie do ceny poreczenia oraz metodologii
wyznaczenia jego ryzyka oraz ryzyka portfela; w gre wchodzi jeszcze zasada pari passu, ktorej
wdrozenie jest mocno utrudnione postawg bankow niechetng renegocjacji juz zawartych
umow

Wiedza pracownikdéw instytucji finansowych o instytucjach pozabankowych jest bardzo nie-
wielka, w kazdym razie niewystarczajgca do prawidtowego funkcjonowania w symbiozie oby-
dwu grup podmiotdw. Brak informacji o ofercie funduszy pozyczkowych i poreczeniowych
jest rdwniez po stronie podmiotéw swiadczacych ustugi doradztwa finansowego

Brak wymaganego prawnego zabezpieczenia finansowania zwrotnego jest najbardziej od-
czuwalny przez podmioty srednie i mikro; do obstugi firm $rednich niezbedne jest urucho-
mienie produktéw poreczeniowych oferowanych uprzednio przez BGK.
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W niniejszym raporcie przedstawiliSmy szereg obserwacji oraz wnioskéw poczynionych w trakcie badan w zwigzku z realizowanym projektem. Wiele z nich
ma charakter makroekonomiczny lub spoteczny i trudno sie do takich wnioskédw ustosunkowac proponujgc dziatania lub zmiany w istocie bedgce poza kon-
trolg Zamawiajgcego oraz podmiotdw z nim wspétpracujgcych. Proponujemy jednak szereg dziatan, ktérych podjecie oraz wdrozenie moze doprowadzi¢ w
krétkim i Srednim okresie do znaczacej poprawy efektywnosci instytucji pozabankowych oraz polepszeniu dostepu MSP do finansowania zewnetrznego.
Najwazniejsze rekomendacje ptynace z wnioskdw przedstawionych w niniejszym raporcie prezentujemy ponizej w ujeciu tabelarycznym, w podziale na bez-
posrednie obszary interwencji w ramach nastepujgcych obszarow:

- luki finansowe;j

- MSP

- otoczenia instytucjonalnego
- otoczenia prawnego

Luka finansowa

Problem do rozwigzania
(poczyniona negatywna obserwacja)

Cel rekomendacji oraz proponowany sposoéb jej wdrozenia

Adresat rekomendacji i horyzont cza-
sowy wdrozenia

Wycena przez banki ryzyka zwigzanego z zabezpiecze-
niami kredytu istotnie obniza rynkowg ich wartos¢ —
blisko 2-krotnie.

Luka finansowa dotyka w szczegdlnosci podmiotow
rozpoczynajacych dziatalno$¢ oraz funkcjonujacych na
rynku krécej niz 2 lata — z uwagi na trudnos¢ w ocenie
ryzyka tych podmiotéw banki zwyczajnie nie uwzgled-
niajg przedsiebiorstw z historig krétszg niz 2 lata w
swoich produktach kredytowych o charakterze inwe-
stycyjnym.

Instrumenty oferowane przez fundusze pozyczkowe i

Luka finansowa, tzn. trudnos$¢ w dostepie do finansowania zewnetrz-
nego przez okreslone grupy podmiotow jest zjawiskiem wystepujgcym
praktycznie w kazdej gospodarce rynkowej na Swiecie. Z punktu widze-
nie efektywnosci ograniczania tej luki istotne jest wprowadzenie i ukie-
runkowanie instrumentédw na podmiotach w szczegdlnosci dotknietych
konsekwencjami luki finansowej, a nie na sektorze MSP ogétem. Fun-
dusze pozyczkowe nie korygujg wartosci zabezpieczenia finansowania
o jego ryzyko, co umozliwia petniejszy dostep do finansowania zwrot-
nego przez podmioty gospodarcze. Proponujemy opracowanie sche-
matow wsparcia w postaci pozyczek i poreczen, ktére bedy zaadreso-
wane do podmiotéw typu start-up i znajdujacych sie na wczesnym
etapie rozwoju (do 24-36 miesiecy prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej). Proponowane schematy wsparcia mozna finansowaé poprzez

Adresatami tej rekomendacji s3: MRR,
MF, MG przy wspotpracy z BGK oraz
PARP.

Horyzont czasowy: 12-18 miesiecy
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poreczeniowe oferowane sg dla sektora MSP jako
takiego, bez szczegdlnej oferty produktowej podmio-
towo skierowanej do kategorii przedsiebiorstw do-
tknietych luka finansowa. Jest to powazny problem,
gdyz wsparcie ze srodkéw publicznych nie trafia tam,
gdzie jest najbardziej niezbedne

nowe dotacje dla funduszy poreczeniowych i pozyczkowych lub dtugo-
terminowe linie pozyczkowe dla funduszy pozyczkowych oraz subsy-
diowanie kosztéw udzielania pozyczek lub nowe produkty poreczenio-
we BGK skierowane bezposrednio do przedsiebiorstw. Zrédto finanso-
wania tej dziatalnosci powinno zostaé zidentyfikowane za instytucje
odpowiedzialne za prowadzenie polityki wobec MSP.

Proponujemy réwniez promocje specjalnie dedykowanych instrumen-
téw gwarancyjnych EFl w celu stymulowania polityki instytucji banko-
wych w kierunku oferowania finansowania zwrotnego dla podmiotow
prowadzgcych dziatalnos¢ do 2 lat. Taki projekt realizowany byt juz w
kraju w 2005 r.

Podmioty mikro majg przecietnie nizsza niz pozostate
MSP zdolno$¢ kredytowa lub jej brak. Stanowi ona
ponad potowe wszystkich negatywnych decyzji kredy-
towych. Co dziesigtg przyczyne odmow stanowi zbyt
krotki okres funkcjonowania na rynku oraz brak wy-
maganego wktadu witasnego.

Wsrod podmiotéw matych brak wymaganego wkfadu
wtasnego oraz zabezpieczenia stanowiag w przyblizeniu
ten sam odsetek odmoéw kredytowych — kazda mniej
wiecej w 1/3. W przypadku przedsiebiorstw srednich
brak zabezpieczen stanowi blisko 2/3 odméw kredy-
towych.

Niska zdolno$¢ kredytowa podmiotéw nowopowstatych tylko czescio-
wo bedzie adresowana instrumentami finansowania zwrotnego, a
wsparcie dla nowopowstatych przedsiebiorstw, w szczegélnosci mikro,
winno mie¢ wieloaspektowy charakter. W zwigzku z tym proponujemy
opracowanie i wdrozenie specjalistycznego pakietu ustug doradczych o
charakterze coaching i mentoring, ktére bytyby oferowane w potacze-
niu z finansowaniem zwrotnym (jako produkt tgczony z pozyczky fun-
duszu pozyczkowego lub kredytem bankowym). W przypadku udziatu
kredytu bankowego niezbedne bedzie opracowanie procedur i zasad
oferowania takiej ustugi, najpierw o charakterze pilotazowym. W pro-
ponowanej rekomendacji chodzi o wtasciwe przygotowanie przedsie-
biorcow do planowania inwestycji i rozwoju (w tym wdrazania innowa-
cji), wsparcie w pozyskaniu finansowania zwrotnego, a nastepnie po-
moc doradczg na etapie realizacji inwestycji, jej rozliczenia oraz w cze-
$ci okresu spfaty finansowania. Zrédtem finansowania takiego progra-
mu mogtby byé Program Operacyjny Kapitat Ludzki.

Jesli chodzi o poreczenia kredytowe dla podmiotéw $rednich oraz w
kwotach przekraczajgcych 500-700 tys. zt, to problemu tego nie roz-
wigzg nowe produkty funduszy poreczeniowych z uwagi na wciaz rela-
tywnie niska kapitalizacje tych podmiotéw. Niezbedne jest wznowienie
produktéw poreczeniowych przez BGK. Proponujemy jednak, by krok
ten zostat poprzedzony szczegétowa analizg przyczyn odméw kredyto-
wych w bankach, np. badaniem IDI lub CAPI.

PARP, MG oraz MRR i MG.

Horyzont czasowy: 6-12 miesiecy

Adresatami tej rekomendacji sa:

BGK,
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Utrudniony dostep MSP do finansowania wynika m.
in. ze stabej znajomosci przez komercyjne instytucje
finansowe mechanizméw wspierania finansowania, a
w szczegdlnosci podmiotéw mikro oraz braku moty-
wacji do korzystania z tych instrumentéw.

System funduszy pozyczkowych i poreczeniowych nie
jest powszechnie znany pracownikom operacyjnym
bankdéw, przedsiebiorstw leasingowych i faktoringo-
wych oraz zewnetrznym firmom doradztwa finanso-
wego, uniemozliwiajgc promocje oferty funduszy
zaréwno poreczeniowych jak i pozyczkowych i infor-
mowanie o niej wsréd podmiotéw dotknietych lukg
finansowa.

Istotg efektywnosci i skutecznosci kazdego systemu wsparcia jest wie-
dza o nim i jego petne zrozumienie przez wszystkich interesariuszy
rynkowych i publicznych. Poniewaz znajomos¢ instytucji pozabanko-
wych przez pracownikdéw instytucji bankowych, leasingowych oraz
podmiotédw posrednictwa finansowego jest bardzo staba, w tym celu
proponujemy  opracowanie  nowych  strategii  informacyjno-
promocyjnych systemu otoczenia instytucji wspierajacych mate i $red-
nie przedsiebiorstwa tak, aby informacja o oferowanych ustugach i
produktach mogta by¢ rozpowszechniana przez banki bedace podsta-
wowym zrédtem zasilania zewnetrznego podmiotdow gospodarczych w
kapitat oraz podmioty posrednictwa finansowego, ktérych znaczenie
rynkowe systematycznie ro$nie. Wymaga to konsolidacji dziatan pro-
mujacych fundusze poreczeniowe, pozyczkowe oraz KSU wsrdod komer-
cyjnych instytucji finansowych.

Dodatkowo zalecane jest nawigzanie systematycznej wspotpracy z
podmiotami zajmujgcymi sie posrednictwem finansowym. Uwazamy,
ze srodowisko to jest wazne w budowie i wzmacnianiu wtasciwej infra-
struktury otoczenia instytucjonalnego, ktére ma charakter komplemen-
tarny w stosunku do KSU.

Te rekomendacje kierujemy do PARP,
Ministerstwa Gospodarki oraz BGK.

Horyzont czasowy: 6-12 miesiecy

Oferowane poreczenia i pozyczki sg udzielane w opar-
ciu o analize ryzyka niesptacenia/niewywigzania sie ze
zobowigzania; prowizje i oprocentowanie sg uzalez-
nione od takiego ryzyka, jednak nie jest ono mierzone
portfelowo, a indywidualnie.

Niezbedne jest wprowadzenie elektronicznego systemu zarzadzania i
kontroli portfela instytucji pozabankowych. System taki jest w trakcie
budowy dla funduszy poreczeniowych oraz pozyczkowych. Istotg jest,
by zakres zbieranych danych oraz moduty kwerend sprawozdawczosci
tych systemow zostaty zaprojektowane w sposdb umozliwiajgcy po-
rownanie wynikow funduszy w odniesieniu do standardow klasyfikacji
naleznosci kredytowych przez banki, a takze benchmark instytucji kra-
jowych z podobnymi podmiotami zagranicznymi.

Rekomendacje te kierujemy do BGK oraz
PARP.

Horyzont czasowy: 3-6 miesiecy

Mate i Srednie przedsiebiorstwa

Problem do rozwigzania
(poczyniona negatywna obserwacja)

Cel rekomendacji oraz proponowany sposaéb jej wdrozenia

Adresat rekomendacji i horyzont cza-
sowy wdrozenia

Wiekszo$¢ podmiotéw gospodarczych, w tym MSP w

Uwazamy, ze dysonans tych dwdch obserwacji wymienionych w ko-

Adresatami tej rekomendacji s3: NBP,

69




i KAPITAL LUDZKI_

[ 1]
M ) |SYSTEM
Kksu | UStUG

KRAJOWY

PARP €}

UNIA EUROPEJSKA
EUROPEJSKI
FUNDUSZ SPOLECZNY

naszym kraju, finansuje swojg dziatalnos¢ zaledwie w
1/3 ze srodkéw o charakterze zwrotnym. Odsetek ten
jest wyzszy w krajach wysokorozwinietych, zas w tzw.
gospodarkach wschodzgcych wspomniana sytuacja
wystepuje w sposob naturalny. Z naszego badania
wynika, ze gtéwng przyczyng niewystepowania o kre-
dyt przez przedsiebiorstwa jest brak potrzeby pozy-
skania finansowania dtuznego. Paradoksalnie przed-
siebiorstwa jednoczes$nie postulujg utatwienie doste-
pu do finansowania zewnetrznego.

W kraju nie gromadzi sie danych z sektora bankowe-
go, dotyczacych korzystania przez MSP z kredytéw i
pozyczek. Dane dostepne z systemu bankowego doty-
czg sektora przedsiebiorstw ogoétem oraz w rozbiciu
na: przedsiebiorstwa, spotki prywatne i spoétdzielnie
oraz przedsiebiorstwa indywidualne. Taki sposdb
segmentacji danych uniemozliwia badanie dostepu
MSP do finansowania bankowego i uzycie ich na po-
trzeby ewentualnego wnioskowania bez obarczenia
go btedem.

Prowadzi sie szereg badan ilosciowych (np. MG, PARP,
wojewodztwa), ktorych wyniki nie odbiegajg od siebie
znaczaco; sg one jednak nieprecyzyjne.

lumnie wczesniejszej jest wart dalszych gtebszych analiz, m. in. w celu
kalkulacji rzeczywistego zapotrzebowania na kapitat zwrotny w sekto-
rze MSP oraz skonfrontowanie tak otrzymanych danych z deklarowa-
nym zapotrzebowaniem. By to uczynié, proponujemy: 1) zmodyfikowaé
metodologie przekazywania przez banki danych o sytuacji kredytowej i
depozytach podmiotéw sektora MSP, nawet w duzym uproszczeniu,
gdzie kryterium wyodrebnienia podmiotéw matych i $rednich bytaby
przynajmniej wielkos¢ zatrudnienia, 2) prowadzi¢ regularne badania
spoteczno-ekonomiczne na sektorze MSP, ktorych celem bytoby moni-
torowanie zmian postawy sektora wobec finansowania zwrotnego.

Zmiana postaw przedsiebiorcow wobec finansowania zwrotnego nie
dokona sie w krotkim czasie lecz wymaga lat intensywnej kampanii
wspierajacej swiadomos¢ przedsiebiorcéw oraz ich ksztatcenie. Szcze-
gblnie warte uwagi sg firmy rodzinne. Proponujemy opracowanie pro-
gramow nauczania oraz studiéw (np. podyplomowych z dofinansowa-
niem publicznym dla cztonkdw rodzin firm rodzinnych), ktére idealnie
wpisujg sie w interwencje finansowang z Europejskiego Funduszy Spo-
tecznego.

PARP, Ministerstwo Gospodarki
Ministerstwo Finansow

oraz

Dodatkowo: Ministerstwo Polityki Spo-
tecznej oraz Ministerstwo Nauki i Szkol-
nictwa Wyzszego

Horyzont wdrozenia rekomendacji: 12-
18 miesiecy

2/3 MSP nie prowadzi aktywnej polityki planowania
swojej dziatalnosci, w tym inwestycyjnej; przedsie-
biorstwa dziatajg z miesigca na miesigc. Te, ktére
posiadaja w swoich przedsiebiorstwach dokumenty
planistyczne, w wiekszosci przygotowujg je na pod-
stawie witasnej intuicji i doswiadczenia.

W zwigzku z niskim wykorzystaniem proceséow planowania, w tym
strategicznego, w matych i srednich przedsiebiorstwach rekomenduje
sie promocje zalet tego typu podejscia do zarzadzania w MSP, szkolen
w tym zakresie, wtgczajagc w to organizacje imprez informacyjno-
promocyjnych oraz wprowadzenie programow wsparcia dedykowa-
nych ustugom zarzadzania strategicznego, takze w celu pozyskania
finansowania zwrotnego.

Adresatami tej rekomendacji sg PARP
oraz Ministerstwo Gospodarki.

Horyzont czasowy wdrozenia: 6-18 mie-
siecy
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Problem do rozwigzania
(poczyniona negatywna obserwacja)

Cel rekomendacji oraz proponowany sposéb jej wdrozenia

Adresat rekomendacji i horyzont cza-
sowy wdrozenia

Stwierdzono niskg adekwatnos¢ wsparcia funduszy
poreczeniowych i pozyczkowych do ich potrzeb z
uwagi na fakt, ze 1) oferowane wsparcie w ramach
RPO oraz PO PW ma aktualnie charakter zwrotny oraz
2) instrument re-poreczenia w ramach PO PW zawiera
wymagania, ktorych spetni¢ nie moze wiekszos¢ z
istniejgcych funduszy poreczeniowych.

Perspektywa programowa 2007-2013 rdzni sie zasad-
niczo od warunkéw wsparcia udzielanego funduszom
poreczeniowym i pozyczkowym do roku 2006. Mozna
rzec, ze w krotkim czasie, bez zadnego okresu przej-
Sciowego lub dostosowawczego nienajlepiej skapitali-
zowane fundusze poreczeniowe i pozyczkowe otrzy-
maty oferte pozyskania nowych srodkoéw, ktére swoim
statusem nie gwarantujg osiggania przez te podmioty
trwatosci w srednim i dtugim okresie. Naturalnie ro-
zumiemy kontekst Rozporzadzenia Komisji (WE) nr
1828/2006 oraz Rozporzadzenia Rady (WE) nr
1083/2006 odnosnie wsparcia zwrotnego dla instru-
mentow finansowych, zwracamy jednak uwage, ze te
same akty prawne umozliwiajg réwniez udzielanie
dotacji w celu realizacji programéw w zakresie in-
strumentéw inzynierii finansowej. Niska adekwatnos¢
pozyskanych w biezagcym okresie programowania
srodkéw znajduje swoje odzwierciedlenie w fakcie, ze
pomimo postawienia do dyspozycji instytucji poza-

Niezbedna jest poprawa mechanizmu koordynacji programéw wsparcia
instrumentéw inzynierii finansowej. Wyznaczenie PARP jako ,instytucji
wykonawczej odpowiedzialnej na poziomie operacyjnym za budowe
systemu funduszy pozyczkowych” oraz BGK — za budowe systemu fun-
duszy poreczeniowych® byto stuszng decyzja, podjeta jeszcze na etapie
przygotowania programu Kapitat dla przedsiebiorczych. Tymczasem w
perspektywie finansowej 2007-2013 PARP nie otrzymat srodkéw na
aktywne prowadzenie polityki wobec funduszy, za ktére ponosi odpo-
wiedzialnos¢, a sposdb realizacji wsparcia przez regiony w ramach RPO
budzi wiele watpliwosci, jesli chodzi o mechanizm konsultacji ksztattu
wsparcia z Agencja. Podobnie trudno przywota¢ uzgodnienie wsparcia
przez regiony z BGK odnosnie programow wsparcia dla funduszy pore-
czeniowych jesli chodzi o wojewddztwa spoza programu JEREMIE.
Jezeli do tego wspomnimy o braku kadr na poziomie regionalnym do
wdrazania tego typu wsparcia, to naszg podstawowg rekomendacjg
bedzie konsolidacja przysztych programdéw wsparcia inzynierii finanso-
wej na szczeblu krajowym wokdt PARP oraz BGK. System oparty w
szczegoblnosci na dotacjach PARP sprawdzit sie znacznie lepiej niz pozo-
state.

W nawigzaniu do powyzszej rekomendacji proponujemy przygotowa-
nie projektu oraz wdrozenie mechanizmu apexowego, czyli funduszu
dla funduszy pozyczkowych. Proponujemy, by to przedsiewziecie zosta-
to realizowane przez PARP; winno byé ono jednak poprzedzone zamia-
ng Srodkéw zwrotnych w ramach RPO na dotacje lub udziaty. Uwaza-
my, ze nie jest to proces niemozliwy, w kazdym razie dopuszczony
postanowieniami wymienionych w poprzedniej kolumnie Rozporza-

Adresatami tej koncepcji s3: Minister-
stwo Gospodarki, Ministerstwo Rozwoju
Regionalnego, PARP oraz BGK.

Rekomendacja ta winna by¢ wdrozona w
ciggu 18-24 miesiecy, by znalez¢ zasto-
sowanie w nowym okresie programowa-
nia

* Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i poreczeniowych dla matych i srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013 — dokument przyjety przez Rade Ministrow w dniu 3

lutego 2009 roku, str. 10.

71




i KAPITAL LUDZKI

PARP == > 'S(YRSA:I‘]EON\\NY UNIA EUROPEJSKA
EUROPEJSKI
i Ksu |UstUG FUNDUSZ SPOLECZNY

bankowych olbrzymich srodkéw, podmioty te deklaru-
ja che¢ pozyskania nowych funduszy bardziej ade-
kwatnych do ich potrzeb (bezzwrotnych lub zwrot-
nych, lecz na innych warunkach w zakresie okresow
obstugi programoéw, spfaty srodkéw oraz wynagro-
dzenia).

Stwierdzono niski stopien koordynacji programéw
wsparcia dla instytucji pozabankowych oraz stabe
przygotowanie kadr w regionach do obstugi instru-
mentoéw inzynierii finansowej w ramach RPO. Miedzy
innymi te czynniki przyczynity sie do znacznego opdz-
nienia realizacji wsparcia dla instytucji pozabanko-
wych na szczeblu regionalnym i lokalnym. Nalezy
wspomnie¢, ze programy w ramach RPO swoim zakre-
sem wsparcia dalece odbiegaty od wczesniejszych
praktyk pomocowych. Brak wtasciwego porzadku w
procesie planowania spowodowat, ze instytucja od-
powiedzialna za koordynacje pomocy dla funduszy
poreczeniowych i pozyczkowych w ramach SPO-WKP
(PARP) byta zmuszona przepisami konkurséw w ra-
mach RPO zmieniaé swoje podejscie w celu dostoso-
wania sie do wymagan stawianych wnioskodawcom
do RPO, by umozliwi¢ absorpcje srodkéw na poziomie
regionow.

dzen KE (WE) oraz Rady (WE). Te ztozong rekomendacje winien rozpo-
cza¢ proces konsultacji organizacyjno-prawnych z Ministerstwem Roz-
woju Regionalnego oraz PARP i BGK.

Rynek funduszy poreczen kredytowych w ostatnich 2-
3 latach stat sie srodowiskiem rozwijajgcym sie dwie-
ma predkosciami. Z jednej strony zauwaza sie fundu-
sze zrzeszone w Krajowej Grupie Poreczeniowej Sp. z
0.0. z drugiej za$ — podmioty spoza tej grupy. W efek-
cie konkurowanie miast wspotdziatanie stato sie po-
wszechnym mechanizmem w srodowisku.

Programy wsparcia dla funduszy poreczeniowych
oferowane w ramach PO PW oraz JEREMIE i RPO nie
s3 odpowiednio skoordynowane w czasie i z tego

Rekomendujemy przyspieszenie proceséw i mechanizmoéow konsulta-
cyjnych programéw wsparcia dla instytucji pozabankowych ze srodowi-
skiem tych instytucji. Uwaga ta dotyczy w szczegdlnosci BGK w kontek-
scie bardzo gtebokich podziatéw w srodowisku funduszy poreczenio-
wych oraz niskiej adekwatnosci udzielanego im wsparcia.

Adresatem tej rekomendacji jest BGK, a
horyzont czasowy wdrozenia rekomen-
dacji to 3-9 miesiecy
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powodu wzajemnie sie nie uzupetniaja.

Dotychczasowe podejscie do metodologii ratingu i
jego kryteriow wobec funduszy poreczeniowych w
Polsce byto niezwykle ostroznosciowe. Akceptowanie
mnoznika kapitatowego funduszy, tj. wielokrotnego
wykorzystania posiadanych $rodkéw w celu zabezpie-
czenia jednostki kredytu lub pozyczki na maksymal-
nym poziomie 3 oraz abstrahowanie od jakosci portfe-
la poreczen w powigzaniu z brakiem sprawnego me-
chanizmu re-poreczania oraz instrumentu zachety
byto dalekie od najlepszych praktyk. To z tych powo-
déw efektywny mnoznik w polskich funduszach pore-
czeniowych byt i wciaz jest 4-krotnie nizszy niz w wielu
krajach europejskich (w tym nowych panstwach
cztonkowskich). Nowa rekomendacja Zwigzku Bankow
Polskich dotyczaca zasad wspotpracy pomiedzy ban-
kami i funduszami poreczeniowymi w sierpniu b.r.
czyni zados¢ utomnosciom, o ktorych mowa powyze;j,
jednak dopiero praktyczne jej wdrozenie na prze-
strzeni najblizszego roku umozliwi petne poznanie
oddziatywania tej rekomendacji.

Proponujemy znowelizowac¢ podejscie metodologiczne do ratingu fun-
duszy w zwigzku z nowa rekomendacjg ZBP. Aktualnie istniejgca meto-
dologia, oprocz konserwatywnego podejscia do mnoznika, jest charak-
terystyczna dla niefinansowych podmiotéw gospodarczych. Jego ele-
mentem winna by¢ ocena portfela poreczen potaczona ze zwieksze-
niem dopuszczalnego mnoznika i uwzglednienie re-poreczenia w oce-
nie ryzyka funduszu. Kryteria te moga byé ze sobg powigza-
ne/wspdtzalezne. Wdrozenie takiego systemu wigza¢ sie bedzie z obo-
wigzkiem pozyskiwania przez fundusze odpowiednich informacji z
wspotpracujacych bankéw dotyczacych analizy portfela kredytow z
poreczeniami funduszu.

Adresatem rekomendacji jest BGK we
wspotpracy z EuroRating, KGP i KSFP.
Udziat ZBP jest takze rekomendowany.

Proponowany horyzont czasowy to 6
miesiecy.

Zwracamy uwage na niedomaganie publicznego sys-
temu informowania o wynikach funduszy pozyczko-
wych i poreczeniowych przez organizacje cztonkow-
skie. System nie jest prowadzony wedtug najlepszych
standardow miedzynarodowych, a zakres danych
dostepnych do wiadomosci publicznej nie jest na
biezgco aktualizowany lub dane sg prezentowane z
bardzo duzym opdzinieniem. Swiadczy to o stabosci
organizacji cztonkowskich, wyreczanych przez PARP
oraz BGK.

Rekomenduje sie prébe podjecia interwencji w celu mobilizacji srodo-
wiska funduszy do przyjecia postawy kreatywnego partnera. Publiko-
wane raporty roczne powinny by¢ uzupetnieniem danych z systemu
monitorowania funduszy, tworzonych przez PARP oraz BGK.

PARP, BGK, MG

Horyzont czasowy: 6-9 miesiecy
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Problem do rozwigzania
(poczyniona negatywna obserwacja)

Cel rekomendacji oraz proponowany sposdéb jej wdrozenia

Adresat rekomendacji i horyzont
czasowy wdrozenia

Brak prawnego uregulowania instrumentu poreczenia
funduszu poreczen kredytowych po ponad 15 latach
bezpiecznego funkcjonowania systemu tych instytucji.
Jest to objaw stabosci catego srodowiska, w tym admi-
nistracji publicznej, by takie uregulowanie zapropono-
wac i wprowadzi¢ w zycie odpowiednio wczesniej. Od-
notowujemy, ze w trakcie prac nad niniejszym raportem
w sierpniu b.r. dzieki BGK zmianie ulegto Rozporzadze-
nie Ministra Finansdw z dnia 16 grudnia 2008 r. w spra-
wie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dzia-
talnoscig bankdéw (Dz. U. nr 235 poz. 1589 z p6in. zm.),
ktorego nowela umozliwia tworzenie przez banki niz-
szych rezerw na kredyty z poreczeniem funduszu pore-
czeniowego spetniajacego kryteria tego aktu prawnego.
Wspomniana zmiana abstrahuje jednak od mechanizmu
nadzoru nad tymi instytucjami, do czego potrzeba aktu
prawnego wyzszego rzedu..

Nowelizacja, o ktérej mowa powyzej, wcigz jednak nie
wprowadza mechanizmu usystematyzowanego nadzoru
i kontroli nad funduszami, ktéry w praktyce zaweza sie
wytgcznie do ich ratingu oraz systemu zbierania danych
od funduszy za pomocg aplikacji informatycznych.

Istotne jest wypracowanie na forum KSFP, BGK i PARP oraz Zwigzku
Bankow Polskich (ZBP) skutecznej formuty promocji nowych standardéw
wspotpracy pomiedzy $rodowiskiem bankowym a funduszami okreslo-
nych w sierpniowej rekomendacji ZBP. Wspétpraca taka powinna mieé
charakter ciggly, a nie okazjonalny. W przeciwnym wypadku banki beda
wolaty instrumenty EFI lub BGK. Proponujemy, by instytucjg odpowie-
dzialng za wdrozenie tej rekomendacji byt BGK oraz MG przy wspotpracy
PARP. Zaleca sie wtgczenie w kampanie promocyjng korzystnych rozwia-
zan wynikajacych z nowelizacji Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
16 grudnia 2008 r. w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigza-
ne z dziatalnoscig bankéw (Dz. U. nr 235 poz. 1589 z pézn. zm.). Kampa-
nia ta winna by¢ skierowana w pierwszej kolejnosci do bankow i wspot-
pracujacych z nimi funduszy poreczeniowych, a nastepnie do funduszy,
ktére nie posiadajg ratingu w celu zachecenia ich do przytaczenia sie do
systemu.

Instytucjg odpowiedzialng za te wdro-
zenie tej rekomendacji jest BGK, ZBP,
KSFP, KGP oraz MG przy wspotpracy
PARP.

Horyzont czasowy: 12 miesiecy

Za to dziatanie powinno odpowiadac
MG, MF przy wsparciu BGK oraz PARP
i KSFP

Horyzont czasowy: 18-24 miesigce

Zaobserwowano biegunowos¢ w podejsciu przez fundu-
sze poreczeniowe do kwestii udzielania pomocy pu-
blicznej dla MSP. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze kwestia
pomocy publicznej nie dotyczy wytacznie tzw. bezpiecz-
nych stawek wynikajgcych z Obwieszczenia Komisji w
sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu WE do po-
mocy panstwa w formie gwarancji (2008/C 155/02), ale
takze klauzuli pari-passu w dzieleniu sie ryzykiem finan-

Celem rekomendacji jest zapewnienie pomocy prawnej i organizacyjnej
dla funduszy poreczeniowych w celu zmiany ich umoéw z bankami w
sposob partnerski i niedyskryminujgcy funduszy. Idealnym rozwigza-
niem bytoby potaczenie tego wsparcia z promocjg srodowiska w kontek-
$cie wprowadzenia poreczenia funduszu poreczen kredytowych do
katalogu instrumentdw zmniejszajgcych ekspozycje bankéw na ryzyko
zwigzane z dziatalnoscig kredytowa.

Podmiotami odpowiedzialnymi za
wdrozenie tej rekomendacji beda:
BGK oraz MG przy wspotpracy z PARP
oraz UOKiK

Horyzont czasowy: 6-12 miesiecy

74




i KAPITAL LUDZKI.

== 3 ;(YSTIEON\\MY UNIA EUROPEISKA
ks EUROPEJSKI
FUNDUSZ SPOLECZNY

ul | USLUG

PARP €}

sowania zwrotnego z bankami i innymi dostawcami
finansowania zwrotnego. W kontekscie mozliwosci
skorzystania z instrumentu re-poreczenia oferowanego
przez PO PW nakaz stosowania tej klauzuli w konfronta-
cji z rzeczywistoscia jest niepraktyczny. Zaden z fundu-
szy poreczeniowych uczestniczacych w IDI nie posiada
klauzuli pari-passu w swoich umowach z bankami, a z
rozeznania respondentéw wynika, ze odnosi sie to do
wiekszosci tego typu instytucji w kraju. Z drugiej strony
w petni rozumiemy wymagania stawiane funduszom
poreczeniowym i ich zrédfa, lecz bez wsparcia ich w
procesie renegocjowania umow z bankami powszechna
aplikacja tego przepisu nie moze powies$¢ sie w krotkim
okresie.

Rozumiejgc wielowatkowos¢ problematyki pomocy publicznej w dziatal-
nosci funduszy poreczeniowych, rekomendujemy podjecie pilnych dzia-
fan stuzgcych wsparciu tych instytucji w renegocjowaniu umow z ban-
kami co do mozliwosci wprowadzenia klauzuli pari-passu. Klauzula ta
jest warunkiem ubiegania sie o re-poreczenie w ramach PO RPW.

Przepisy ustawowe o powstepowaniu w sprawach pomocy publicznej
stanowig, ze program pomocowy moze by¢ ustanowiony jedynie aktem
prawnym powszechnie obowigzujgcym — w praktyce rozporzgdzeniem.
Utrudnia to wprowadzanie programéw pomocowych np. bardzo po-
trzebnej pomocy de minimis np. poprzez program rzagdowy lub resorto-
wy, niekiedy wymaga to wrecz zmiany ustawowej. Nalezy rozwazy¢
rekomendacje zmiany tego stanu prawnego, ktory nie wynika wprost z
przepiséw UE.

Brakuje mechanizméw prawnych regulujacych dziatal-
nos$¢ i nadzér nad instytucjami pozabankowymi. W
niektorych krajach, szczegdlnie anglosaskich (np. Wielka
Brytania, USA, Kenia, Afryka Potudniowa) istniejg ramy
prawne okreslajgce zasady kreowania instrumentow
finansowych odnoszacych sie do tzw. kapitatu na rozwdj
(development finance). Owe ramy dotyczg uzyskiwania
certyfikatow lub licencji zezwalajacych na udzielanie np.
pozyczek (np. kiedy ich liczba rocznie przekracza wyzna-
czony poziom), a takze obowigzkdéw sprawozdawczych.
W Polsce nadzér nad instytucjami pozabankowymi ma
wytacznie charakter wiascicielski oraz zwigzany z moni-
torowaniem udzielonego wsparcia publicznego.

Zauwazamy ponadto, ze BGK jako udziatowiec funduszy
poreczeniowych jest jednoczesnie operatorem funduszy
powierniczych w ramach programu JEREMIE oraz
wsparcia PO RPW, w ramach ktérych udziela finanso-
wania zwrotnego oraz re-poreczen. Bank sam takze
udziela poreczen, cho¢ akurat ta dziatalno$¢ czasowo
ustata, m. in. w wyniku likwidacji KFPK oraz FPU. Stoimy
na stanowisku, ze jest to istotna niedoskonatos¢ syste-

W dtuzszym okresie rekomendujemy opracowanie i wdrozenie w zycie
ram prawnych w randze ustawy o instytucjach oferujgcych finansowa-
nie na rozwoj w obszarach luki finansowej. Jej celem powinno by¢ sty-
mulowanie wdrazania przez instytucje niebankowe standardéw, ktore
obecnie majg jedynie charakter dobrych praktyk, ktére obowigzkowo
muszg wdrozy¢ podmioty otrzymujace dofinansowanie ze $rodkdéw
publicznych. Proponujemy, by taki system wprowadzi¢ przede wszyst-
kim w odniesieniu do funduszy pozyczkowych.

Uwazamy takze, ze zasadne jest gruntowne przemodelowanie systemu
wsparcia funduszy poreczeniowych w kontekscie powigzania funkcji
BGK jako ich wspdtwtasciciela, operatora funduszu powierniczego
wspierajgcego fundusze lokalne i regionalne, podmiotu monitorujgcego
wsparcie oraz instytucji poreczeniowej i re-gwaranta. Rekomenduje sie,
by reorganizacja modelu funkcjonowania systemu funduszy porecze-
niowych brata pod uwage roztaczenie przynajmniej czesci ww. funkgji, a
wsrdd mozliwych scenariuszy proponujemy rozwazenie:
1. wyjscia przez BGK z podmiotéw, w ktdrych posiada udzia-
ty/akcje;
2. powierzenia funkcji instytucji poreczeniowej innemu podmio-
towi, np. nowoutworzonemu;
3. powierzenia roli podmiotu re-poreczajgcego innej instytucji,

Instytucjami  odpowiedzialnymi za
realizacje tej rekomendacji s3: MF,
MG przy wspotpracy BGK oraz PARP
(ze wzgledu na srodki dotacji SPO
WKP)

Horyzont czasowy: 18-24 miesigce
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mu, ktéra moze prowadzi¢ do konfliktu interesu na
gruncie instytucjonalnym oraz organizacyjnym.

BGK jako bank ponosi ponadto koszty zwigzane z two-
rzeniem rezerw na zabezpieczane przez siebie kredyty.

np. Skarbowi Panstwa, jak ma to miejsce miedzy innymi w mo-
delu wegierskim.

Rekomenduje sie, by wybdr rozwigzania byt uzalezniony od kwestii
zwigzanych z nadzorem nad funduszami, ktéry przy tak zdywersyfiko-
wanej strukturze instytucji poreczeniowych wydaje sie niezbedny do
wprowadzenie w drodze ustawy.
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Zalacznik 1 - Podstawowe informacje o probie CAPI

1. Wielkos$¢ i rozktad proby

Wielkosé¢ firmy

2. Rok rozpoczecia dziatalnosci

W ktorym roku rozpoczat Pan/rozpoczeta Pani
prace w przedsigbiorstwie?

3. Fazarozwoju respondenta

W jakiej fazie rozwoju, znajduje si¢ Pan/Pani
przedsigbiorstwo?

Liczebnosé

Mikro (0-5)
Mikro (6-9)

Mikro (0-9)

Mate (10-49)
Srednie (50-249)
Ogoétem

Liczebnos¢ %
2010 38 3,5%
2009 93 8,5%
2008 91 8,3%
2007 83 7,5%
2006 102 9,3%
2005 76 6,9%
2004 55 5,0%
2003 48 4,3%
2002 42 3,8%
2001 85 7,7%
2000 31 2,9%
1999 39 3,5%
1998 35 3,1%
1997 21 1,9%
1996 24 2,2%
1995 18 1,7%
1994 200 18,1%
Przed 1994 19 1,7%
Ogoétem 1100 100,0%
Liczebnosé %
Faza rozruchu: od 7 do okoto 12 miesiaca
funkcjonowania firmy, moze trwac dluzej. Koszty 33 3,0%
najczesciej przewyzszaj sprzeda
Faza urynkowienia: od 12 do 24 miesiaca
funkcjonowania firmy, podmiot osiagnat zysk 67 6,1%
netto przynajmniej za jeden z dwéch
Faza stabilizacja i doskonalenie: od 25 miesiaca,
zréwnowazony wzrost, w okresie ostatnim roku 732 66,6%
nie bylo potrzeby zwieksz
Zmiana - wzrost: rozwéj zwigzany z
koniecznoscia zwiekszenia mocy produkcyjnych 180 16,4%
w ostatnim roku (kalendarzowym) lub najb
Zmiana - fuzja, przejecie: rozwoj poprzez
potaczenie lub zakup innego przedsiebiorstwa w 12 1,1%
ostatnim roku kalendarzowym lub
Zmiana - problem, kryzys: spadek sprzedazy np.
spowodowany utratg rynkéw (w tym na rzecz 76 6,9%
konkurencji), czynnikami wewnet
Ogotem 1100 100,0%
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4. Fazarozwoju ze wzgledu na wielkosé respondenta

Mikro (0-9) Mate (10-49) Srednie (50-249)
Liczebnosé N% Liczebnosé N% Liczebnosé

N%

Faza rozruchu: od 7 do okoto 12 miesiaca
funkcjonowania firmy, moze trwa¢ diuzej. Koszty
najczesciej przewyzszaj sprzeda
Faza urynkowienia: od 12 do 24 miesigca
funkcjonowania firmy, podmiot osiagnat zysk
netto przynajmniej za jeden z dwéch
Faza stabilizacja i doskonalenie: od 25 miesiaca,
zréwnowazony wzrost, w okresie ostatnim roku
nie bylo potrzeby zwieksz

W jakiej fazie rozwoju, znajduje si¢ Pan/Pani

przedsigblorstwo? Zmiana - wzrost: rozwoéj zwigzany z

koniecznoscia zwigkszenia mocy produkcyjnych 14,8%
w ostatnim roku (kalendarzowym) lub najb

Zmiana - fuzja, przejecie: rozwoj poprzez
potaczenie lub zakup innego przedsigbiorstwa w g 0,5% 6 2.2% 2 1,1%:
ostatnim roku kalendarzowym lub

Zmiana - problem, kryzys: spadek sprzedazy np.
spowodowany utratg rynkéw (w tym na rzecz 52 8,4% 12 4,0% 12 6,3%
konkurengji), czynnikami wewnet
Ogétem 626 100,0% 288 100,0% 186 100,0%

5. Branza wg PKD

Liczebnos¢ %
Przemyst 100 9,1%
Budownictwo 100 9,1%
Handel i naprawy 350 31,8%
Hotele i restauracje 50 4,5%
Transport, gospodarka magazynowa i tagcznos¢ 100 9,1%
Branza przedsigbiorstwa Posrednictwo finansowe (w tym ubezpieczenia) 50 4.5%
Qbsluga f|rm’ (\{v tym ustugi dla firm), 150 13,6%
nieruchomosci, nauka
Edukacja 50 4,5%
Ochrona zdrowia 50 4.5%
Pozogtala dziatalnos¢ ustugowa, spoteczna i 100 9.1%
indywidualna
Ogotem 1100 100,0%
6. Lokalizacja respondenta
Liczebnos¢ %
Wies 127 11,6%
Miasto do 20.000 mieszkancow 130 11,8%
Miasto 20.001-50.000 mieszkancow 169 15,4%
Miasto 50.001-100.000 mieszkancow 177 16,1%
Lokalizacja siedziby przedsigbiorstwa Miasto 100.001-200.000 mieszkancéw 77 7,0%
Miasto 200.001-500.000 mieszkancow 109 9,9%
Miasto 500.001-1.000.000 mieszkancow 128 11,7%
Miasto powyzej 1.000.000 mieszkancéw 183 16,7%
Ogotem 1100 100,0%
Liczebnosé %
dolnoslaskie 106 9,6%
kujawsko-pom i 52 4,7%
lubelskie 50 4,6%
lubuskie 19 1,7%
tédzkie 66 6,0%
matopolskie 49 4,4%
mazowieckie 204 18,6%
Lolfaliz'acja siedziby przedsigbiorstwa — SSZE:rISackie 2(8) 42122//3
wojewo6dztwo )
podlaskie 39 3,6%
pomorskie 107 9,7%
Slaskie 106 9,6%
sSwietokrzyskie 34 3,1%
warminsko-mazurskie 43 3,9%
wielkopolskie 126 11,4%
zachodniopomorskie 21 1,9%
Ogotem 1100 100,0%
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7. Rodzaj poniesionej inwestycji w 2009 r.

Czy w roku 2009 Pana / Pani firma ponosita

wydatki inwestycyjne i na co poniesiono
wydatki?

Zakup pojazdu

Remont pojazdu

Leasing pojazdu

Zakup wyposazenia, np. meble, sprzet biurowy
Zakup maszyn i urzadzen technicznych
Remont maszyn lub urzadzen technicznych
Leasing maszyn lub urzadzen technicznych
Remont budynku

Zakup budynku lub gruntu

Zakup innych przedsigbiorstw, w tym zakup
udziatéw, akcji innych podmiotow
gospodarczych

Inne wydatki inwestycyjne

Nie zaznaczono inwestycji

Ogoétem

8. Czynniki pozycji konkurencyjnej respondentéw

Co zdecydowalo o obecnej pozycji
konkurencyjnej przedsigbiorstwa na ryl

Jakos¢ oferowanych produktéow/ustug
Polityka cenowa/Cena
Lokalizacja firmy

Dostep do kapitatu w formie kredytow, pozyczek

Relacje z klientami

Terminowos¢ realizacji zamoéwien
Wzrost kapitatu zakladowego
Inne

Zadne z powyzszych

Ogotem

9. Wielkos¢ przychodu respondentéw

Prosze spojrze¢ na przedzialy przychodow i
zaznaczy¢ ten przedzial, ktéry pokazuje
przychody osiagniete przez przedsigbiorstwo w
roku 2009.

0-200.000 zt
200.001-500.000
500.001-1.000.000
1.000.001-3.000.000
3.000.001-5.000.000
5.000.001-8.000.000
8.000.001-10.000.000
10.000.001-15.000.000
15.000.001-20.000.000
20.000.001-25.000.000
25.000.001-30.000.000
powyzej 30.000.000
Odmowa odpowiedzi
Ogétem

10. Wielkos$¢ kredytu inwestycyjnego i obrotowego

Ponizej 5 000 zt
od 5 000 zt do 20 000 z¢

o0d 20 001 zt do 50 000 zt

od 50 001 zt do 200 000 z¢
od 200 001 zt do 500 000 zt
od 500 001 ztdo 1 000 000 zt
powyzej 1 miliona ztotych
Ogélem

Jaka byla wartos¢ tego finansowania w 2009 r.?
Kredyt inwestycyjny

Ponizej 5 000 zt

od 5 000 ztdo 20 000 zt

od 20 001 zt do 50 000 zt

od 50 001 zt do 200 000 zt
od 200 001 zt do 500 000 zt
od 500 001 zt do 1 000 000 zt
powyzej 1 miliona ziotych
Ogoétem

Jaka byla wartosé tego finansowania w 2009 r.?
Kredyt obrotowy

Mikro (0-9)
N%

Mate (10-49)

Liczebnosé Srednia | Liczebnosé N%

Liczebnos¢

%

234 21,3%
208 18,9%
150 13,6%
413 37,5%
394 35,8%
176 16,0%
73 6,6%
191 17,4%
43 3,9%
12 1,0%
134 12,1%
318 28,9%
1100 100,0%
Liczebnos¢ %
786 71,4%
648 58,9%
400 36,4%
73 6,7%
582 52,9%
346 31,5%
33 3,0%
30 2,7%
13 1,2%
1100 100,0%
Liczebnos¢é %
188 17,1%
142 12,9%
50 4,5%
42 3,8%
23 2,1%
21 1,9%
9 0,9%
13 1,2%
11 1,0%
6 0,6%
6 0,6%
20 1,8%
569 51,7%
1100 100,0%

Srednie (50-249)

Srednia Liczebnosé

Srednia

Mikro (0-9)
N%

Mate (10-49)

Liczebnosé Srednia | Liczebnosé N%

Srednie (
Liczebnos¢

Srednia

Srednia
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Zalacznik 2 - Lista materialow zroditowych

Publikacje, ekspertyzy, raporty

10.
11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

Badanie sieci funduszy poreczeniowych pod kgtem nowych zasad UE dotyczgcych kwalifiko-
wania poreczen i gwarancji jako pomocy publicznej, PARP, Warszawa, 2010

Bank Przyjazny dla Przedsiebiorcow — konkurs oferty bankdw dla sektora MSP oraz oceny re-
lacji banki — przedsiebiorcy

Banki w procesie absorpcji sSrodkéw UE w okresie zmian, ZBP, Warszawa, marzec 2009

Czarna lista barier dla rozwoju przedsiebiorczosci w Polsce 2009, PKPP Lewiatan

Dane statystyczne dotyczace poreczen udzielanych w ramach funduszy zrzeszonych w AECM
za rok 2007

Diagnoza Spoteczna 2009, red. ). Czapinski, Wyzsza Szkota Finansow i Zarzadzania, Warszawa,
2009

Dziatalnosc¢ przedsiebiorstw niefinansowych w 2007 roku, GUS, Warszawa 2008
Innowacyjnos¢ sektora MSP w Polsce — Rzgdowe programy wsparcia a luka finansowa, Ernst
and Young, Warszawa, 2009

MicroBanking Bulletin, 2009

Monitoring kondycji sektora MSP 2008, PKPP Lewiatan, Warszawa, 2008

Potencjat rozwojowy polskich MSP - raport z badania przeprowadzonego przez Gfk i PSDB,
Warszawa, 2008

Prognoza w zakresie finansowych instrumentow wspierania rozwoju regionalnego — analiza
dotyczqgca trendow rozwojowych w zakresie instrumentow finansowych, UM Wojewddztwa
Dolnoslaskiego, Wroctaw, 2009

Raport fundusze pozyczkowe w Polsce, stan na dzieri 30 grudnia 2008 r., PSFP, Szczecin, 2009
Raport o stanie funduszy poreczen kredytowych w Polsce, stan na dzieri 31 grudnia 2008 r.,
KSFP, Warszawa, 2009

Raport o stanie sektora matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce w latach 2007-2008,
Warszawa, PARP 2009

Raport z ewaluacji poddziatania 1.2.1 1.2.2 SPO WKP, PARP, Warszawa 2008

Stanowisko Konferencji funduszy pozyczkowych i poreczeniowych w sprawie procedury
uzgodnienia warunkow dofinansowania funduszy w ramach Regionalnych Programdéw Ope-
racyjnych 2007-2013, Gdansk, 2008 r.

System oceny ratingowej ryzyka kredytowego funduszy poreczeniowych, Agencja Ratingowa
EuroRating, Warszawa, 2008

Trendy rozwojowe sektora MSP w ocenie przedsiebiorcow w Il potowie 2009 r., Ministerstwo
Gospodarki, Warszawa, 2010

Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu ko-
niunktury w Il kw. 2010 r. oraz prognoz koniunktury na Il kw. 2010, NBP, Warszawa, 2010 r.

Akty prawne oraz dokumenty strategiczne

1.

Ustawa o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Paristwa oraz niektére osoby
prawne z dnia 8 maja 1997 r. (Dz. U. nr 79 poz. 484 z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Gospodarki i Pracy z dnia 27 sierpnia 2004 r. w sprawie udzielania
przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci pomocy finansowej w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego - Wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstw (Dz. U. nr 195, poz. 2010
oraz z 2005 r. Nr 128, poz. 1070) z pdzn. zm.

Rozporzadzenie Ministra Gospodarki i Pracy z dnia 27 stycznia 2005 r. w sprawie Krajowego
Systemu Ustug dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju Regionalnego z dnia 30 stycznia 2009 r. w sprawie udziela-
nia przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci pomocy finansowej na wspieranie
osrodkéw innowacyjnosci w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka,
2007—2013

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju Regionalnego z dnia 15 czerwca 2009 r. w sprawie udziela-
nia pomocy przez fundusze pozyczkowe i poreczeniowe w ramach regionalnych programoéw
operacyjnych (Dz. U. nr 105 poz. 874)

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju Regionalnego z dnia 19 grudnia 2008 r. zmieniajace rozpo-
rzagdzenie w sprawie udzielania przez Polska Agencje Rozwoju Przedsiebiorczo$ci pomocy fi-
nansowej w ramach Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 16 grudnia 2008 r. w sprawie zasad tworzenia re-
zerw na ryzyko zwigzane z dziatalnoscig bankéw (Dz. U. nr 235 poz. 1589 z pdzn. zm.)
Kierunki rozwoju funduszy poZyczkowych i poreczeniowych dla matych i srednich przedsie-
biorstw w latach 2009—2013 — dokument przyjety przez Rade Ministréw w dniu 3 lutego 2009
roku

Program Wspieranie przedsiebiorczosci z wykorzystaniem poreczen i gwarancji Banku Gospo-
darstwa Krajowego z 19 maja 2000r.

Obwieszczenie Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu WE do pomocy panstwa
w formie gwarancji (2008/C 155/02)

Rozporzgdzenie Rady (WE) nr 1083/2006 ustanawiajgce przepisy ogdlne dotyczace Europej-
skiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz Europej-
skiego Funduszu Spéjnosci i uchylajgce rozporzadzenie (WE) nr 1260/1999

Rozporzgdzenie Komisji (WE) nr 1828/2006 ustanawiajgce szczegétowe zasady wykonania
Rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 ustanawiajgcego przepisy ogdlne dotyczace Euro-
pejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz Euro-
pejskiego Funduszu Spojnosci oraz Rozporzadzenia (WE) nr 1080/2006 Parlamentu Europej-
skiego i Rady w sprawie Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego.

AECM Comments Commission Consultation on Reviewing Community Innovation Policy in a
Changing World, AECM, Bruksela, 2009

Regulaminy konkursdw na wybdr posrednikéw finansowych w ramach wsparcia z regional-
nych funduszy powierniczych JEREMIE, www.bgk.com.pl

Sprawozdanie z realizacji programu rzqgdowego Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i po-
reczeniowych dla matych i Srednich przedsiebiorstw w latach 2009-2013 w 2009 roku, PARP
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