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Fundusze poreczen wzajemnych —
alternatywne zrédto zabezpieczen

kredytowych

Bozena Mikotajczak, Piotr Podgorski

Rzadowy program rozbudowy systemu funduszy po-
zyczkowych i poreczeniowych dla matych i érednich
przedsiebiorstw zaktada, ze w latach 2002-2006 na ten
cel zostanie przeznaczonych okoto 3 mld zt!. Sprébuj-
my przyblizy¢ problematyke poreczen, a szczeg6lnie
dziatalnos$¢ funduszy poreczen wzajemnych, wystepu-
jacych w krajach Unii Europejskiej.

Zgodnie z przepisami ustawy Prawo bankowe,
umowa kredytu musi okre$la¢ m.in. sposéb zabezpie-
czenia kredytu®. Zabezpieczenie mozna okresli¢ jako
drugie zrédlo splaty zobowiazania kredytobiorcy wo-
bec banku. Zadanie ustanowienia zabezpieczenia nie
oznacza braku zaufania banku do przedsiebiorcy i pro-
wadzonej przez niego dzialalnosci. Jest to jedynie do-
datkowe zapewnienie kredytobiorcy banku, Ze zaciagnie-
te zobowiazanie bedzie splacone. Zabezpieczenie na-
biera szczeg6lnego znaczenia w przypadku, gdy okres
kredytowania jest stosunkowo dlugi, celem kredytu jest
zakup konkretnego sktadnika majatku lub gdy wyste-
puje wysoki stopieft niepewnosci, zwiazany ze splata
zobowiazania z podstawowego zrédla dochodéw, np.
w przypadku poczatkujacych przedsiebiorcow®.

Z uwagi na fakt, ze kredyt bankowy jest w dalszym
ciagu najpowszechniejszym zewnetrznym zrédlem fi-
nansowania dziatalnosci matych i $rednich przedsie-
biorstw (MSP), brak odpowiedniego zabezpieczenia
stanowi jedna z najwiekszych barier w pozyskiwaniu
przez nie srodk6w na prowadzenie dzialalnosci. Zgod-

nie z badaniami przeprowadzonymi przez UE?, rate of
bankarisation, czyli ,stopiefi ubankowienia” przed-
sigbiorstw wynosi 40%, przy czym 28% przedsie-
biorstw uzyskuje kredyty dzieki ustanowieniu zabez-
pieczenia na majatku wlasnym przedsiebiorcy lub jego
rodziny, a tylko 5% przedsiebiorstw jako zabezpiecze-
nie przedstawia skiadniki swojego majatku trwatego.
Zabezpieczenie hipoteczne, uwazane za najbezpiecz-
niejsze, jest czesto (np. w Polsce) trudne do ustanowie-
nia, z uwagi na nieuregulowane sprawy majatkowe i
spadkowe wsp6tmatzonkow®.

Analizujac problem poreczen i gwarancji, warto
zastanowi¢ sie nad réznicami miedzy tymi bardzo po-
dobnymi zagadnieniami finansowymi. Zgodnie z Ko-
deksem cywilnym, przez umowe poreczenia rozumie
sie zobowiazanie poreczyciela wzgledem wierzyciela
do wykonania okreélonej czynnosci, w przypadku gdy-
by dtuznik zobowiazania nie wykonat.

Z kolei pojecie gwarancji jest zastrzezone tylko dla
banku (podobnie jak pojecie kredytu). Gwarancja ban-
kowa jest zatem jednostronnym zobowiazaniem sie
banku — gwaranta, ze po spelnieniu przez podmiot
uprawniony (beneficjenta gwarancji) okreslonych wa-
runkow bank - gwarant wykona §wiadczenie pieniezne
na rzecz beneficjenta gwarancji.

Poreczenie jest najpowszechniejsza, najtafisza for-
ma zabezpieczenia kredytu, zwlaszcza gdy chodzi o
osoby fizyczne i przedsiebiorstwa sektora MSP. W wie-

1 Rzqd walczy z bezrobociem. ,Rzeczpospolita” z 16 sierpnia 2002 r., B2.

2 Ustawa - Prawo bankowe z dnia 29 sierpnia 1997 1., Dz.U. nr 140/1997, poz.
939, art. 69 §2 pkt 6.

3 Por. materialy szkoleniowe programu Tacis,

4The European Observatory for SMEs, Sixth Report, Executive Summary, Lu-
xembourg, Office for Official Publications of the European Communities. 2000,
s. 10.

5 Por. W. Markowski: ABC small bisiness’u. L6dz 1995 MARCUS , s. 22.
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lu krajach dostrzezono, ze udzielanie poreczen kredy-
towych jest efektywna forma wspierania dziatalnosci
small business’u. Ustanowiono wiec publiczne fundu-
sze poreczen kredytowych (public guarantee schemes),
ktére poreczaja kredyty udzielane przez banki w za-
mian za prowizje placona przez kredytobiorce — benefi-
cjenta systemuﬁ. Chociaz z uwagi na uwarunkowania
historyczne i odmienne tradycje gospodarcze szczegd-
towe warunki funkcjonowania funduszy poreczen kre-
dytowych moga sie rézni¢ w poszczegblnych krajach,
to jednak pewne zasadnicze schematy ich dziatania po-
zostaja niezmienne. Do charakterystycznych cech fun-
duszu zaliczamy”:

1) poreczenie od 50% do 80% wartosci kredytu
(poreczenie ponizej 50% jest matoatrakcyjne dla przed-
siebiorcy, powyzej 80% niesie zas zbyt duze ryzyko dla
samego funduszu);

2) koncentracje na ,,obstudze” jednej branzy przed-
sigbiorcéw, a co za tym idzie ograniczenie swojej
wspblpracy z bankami jedynie do tych, ktére specjali-
zuja sie w obstudze wybranej gatezi gospodarki;

3) przestrzeganie przepiséw méwiacych o koncen-
tracji wierzytelnosci (w tym wypadku pozabilanso-
wych, tzn. takich, ktére nie powoduja bezposredniego
zobowiazania w chwili powstania) wobec jednego pod-
miotu (np. w Polsce fundusze, ktérych srodki pochodza
co najmniej w 50% ze Skarbu Panstwa, moga udzieli¢
poreczen i gwarancji na faczna sume nie wieksza niz
10% kapitaléw wlasnych w stosunku do jednego pod-
miotu gospodarczego)®;

4) stosowanie tzw. multiplikatora — czyli mnozni-
ka kapitalowego. Jest to wskaznik, okreslajacy wielkosé¢
poreczen przyjetych na zabezpieczenie przez jeden
bank w stosunku do funduszy wiasnych funduszu. W
interesie funduszu lezy zatem, aby udziela¢ raczej
wiekszej liczby mniejszych poreczen jak najwiekszej
liczbie podmiotéw. Dzieki temu moga przekonaé
wspblpracujace banki o wysokim stopniu rozproszenia
ryzyka. Wielko§¢ mnoznika jest pochodna zaufania
banku do funduszu.

Nalezy pamietaé, ze fundusze poreczen kredy-
towych sa instytucjami typu non profit. Przychody
czerpane sa z prowizji placonych przez klientéw
funduszu (na poziomie 1-3% kwoty, ktéra jest obje-
ta poreczeniem) oraz z odsetek od lokat bankowych.
Te ostanie obarczone sa stosunkowo niskim ryzy-
kiem. Inwestowanie w inne papiery wartoSciowe
niesie zwiekszone dodatkowe ryzyko, co z kolei po-
woduje obnizenie wiarygodnoéci funduszu w
oczach banku — ostatecznego weryfikatora ,,mocy”
udzielonego poreczenia.

6 Por. R. Aernoudt: SME Finance. , The Enterprise Europe” nr 2/2001.

7 Por. M. Gajewski, T. Kilianski, J. Szczucki: Zasady organizacji i funkcjono-
wania funduszy poreczen kredytowych. Radom 2000 ITE, s. 7 — 9.

8 Ustawa o poreczeniach i gwarancjach Skarbu Paristwa z dnia 8 maja 1997 r.
DzU. nr 79/1997, poz. 484, pozn.zm., art. 33 §1.
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Ponadto z badan wynika, ze omawiany fundusz
wystepuje w postaci tzw. modelu indywidualnego i
portfelowego. W pierwszym pracownicy funduszu ana-
lizuja wniosek kazdego przedsiebiorcy pragnacego sko-
rzystac z jego ustug. Drugi natomiast polega na udziela-
niu poreczen niejako automatycznie wszystkim przed-
sigbiorcom spelniajacym kryteria ustalone przez wia-
dze funduszu. Istota tego modelu jest umowa miedzy
konkretnym bankiem a funduszem, w ktérej wtadze
funduszu obdarzaja zaufaniem bank i zobowiazuja sie
do akceptowania wnioskéw o poreczenia jedynie po
ich analizie przez pracownikéw banku. Skfonnosé¢ fun-
duszu do zawarcia takiej umowy moze by¢ rozwazana
jako pochodna zaufania funduszu do banku.

Funkcja funduszy udzielajacych poreczen kredyto-
wych moze by¢ rozpatrywana z dwéch punktéw widze-
nia: przedsigbiorcy i banku?,

Jezeli chodzi o pierwszy z nich, to fundusze po-
reczen:

- zapewniaja firmom dostep do Zrédet finansowa-
nia, wspomagajac tym samym ich tworzenie i rozwoéj;

- podnosza wartoé¢ wskaznikéw jakoSciowych
oceny ryzyka kredytowego (takich jak wiarygodnosé
przedsiebiorcy, powodzenie w dotychczas prowadzo-
nej dzialalnosci, zwlaszcza zdolnosci do wypelnienia
postanowien biznesplanu);

- wzbogacaja oszacowanie ryzyka informacjami
o sektorze, jego rozwoju technologicznym i konku-
rencyjnosci;

- Yacza jezyk przedsiebiorcéw z zargonem sektora
finansowego, pozwalajac im na lepsze wzajemne zrozu-
mienie;

- sprzyjaja inicjatywom i przedsiebiorczosci po-
przez zapewnienie profesjonalnego otoczenia;

- poszukuja odpowiedniej struktury finansowej dla
firmy oraz jak najlepszych warunkéw kredytowania;

- zapewniaja przedsiebiorcom doradztwo i nadzér.

Banki natomiast uwazaja, ze fundusze tworza pro-
cedury przyznawania poreczen zawierajace nie tylko fi-
nansowa ocene firmy, ale réwniez niefinansowa (np.:
doswiadczenie, wiarygodnosé wsréd klientéw, dobry
marketing). Ta druga ocena moze by¢ dokonywana tyl-
ko przez przedsiebiorcéw — cztonkéw funduszy, ktérzy
znaja swoje otoczenie biznesowe.

Fundusze poreczen wzajemnych w Polsce maja
stosunkowo krétka historie, w poréwnaniu z krajami o
rozwinietej gospodarce rynkowe;j.

Fundusze poreczen wzajemnych (Mutual Guaran-
tee Schemes, uzywa sie czesto skrétu MGS) sa instytu-
cjami powolywanymi przez przedsiebiorcéw (czasem
zrzeszonych w federacjach lub izbach przemystowych),
banki i przedsiebiorstwa sektora MSP. Posrednio lub
bezposrednio lacza interesy matych i srednich przed-

9 Por. materialy informacyjne Association Europeen du Cautionnement Mutuel
(AECM) - Europejskiego Stowarzyszenia Funduszy Poreczen Wzajemnych.
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Tabela | Najwazniejsze wskazniki charakteryzujqee dzialalnosé funduszy poreczen wzajemnych

Obszar dzialania Fundusze wlasne  Udzielone poreczenia Stosunek poreczen Liczba MSP Poreczenia przyznane
w tys. euro w tys. euro do funduszy wlasnych  korzystajacych ~ w 2000 r. w tys. euro
(multiplikator) z uslug

Razem 2.587.733 23.846.988 9,21 2.069.438 15.184.797

Unia Europejska 2.252.650 23.217.948 10,30 1.421.776 14.173.907
Paristwa

kandydujace do UE 332.383 655.740 1,97 619.908 405.615
Panstwa poza Europa 2.700 15.300 5,67 27.754 4.200

Uwaga: zestawienie obejmuje tylko fundusze stowarzyszone w AECM.
Zrédto: materialy informacyjne AECM.

siebiorstw i daja przedsiebiorcom szanse uczestnictwa
w zarzadzaniu funduszem (tym samym wplywania na
kierunki rozwoju gospodarczego), poprzez poswiecenie
swojego osobistego doswiadczenia dla rozwoju innych
podmiotéw.

Dzieki potaczonym wysitkom wielu przedsiebior-
cow, czlonkéw funduszu, maja one wieksze szanse na
wywarcie naciskéw na banki, zwlaszcza zajmujace sie
finansowaniem sektora MSP. Fundusze moga réwniez
by¢ powazniejszym partnerem do ubiegania sie o po-
moc ze $rodkéw publicznych oraz np. z europejskich
instytucji finansowych. Znaczenie funduszy poreczen
wzajemnych pokazuje tabela 1.

Jak widac¢ z tabeli 1, w krajach UE przyjety multi-
plikator jest bardzo wysoki, na poziomie powyzej 10.
Oznacza to, ze fundusze udzielily poreczen na laczna
kwote dziesieciokrotnie przewyzszajaca wielko$¢ ich
kapitaléw wlasnych. Z kolei w krajach kandydujacych
do czlonkostwa w UE ten wskaznik nie osiaga nawet
wielkoéci 2. Moze to oznaczad, ze istnieja fundusze,
ktére udzielaja poreczen na taczna kwote mniejsza od
posiadanych kapitatéw wiasnych. Taka mata wielkos¢
opisywanego wskaznika moze réwniez wskazywac na
potencjat drzemiacy w krajach kandydujacych do UE.
Ustugi $wiadczone przez fundusze nie sa w nich tak
promowane i nie sa tym samym tak dobrze znane, jak
w krajach bedacych juz cztonkami UE.

Fundusze poreczen wzajemnych klada duzy na-
cisk na wzajemna solidarnoé¢ przedsiebiorcéw, nie
ograniczajac wcale swobody prowadzenia dzialalnosci.
Nie sa one jednorazowymi konsumentami $rodkéw
przeznaczonych dla organizacji wspierajacych rozwoj
MSP. Towarzystwa poreczen wzajemnych tylko zabez-
pieczaja kredyty, tak wiec nie wystepuje bezposrednie
zagrozenie dla kapitaléw wiasnych funduszu. Nie-
powodzenie w prowadzonej dzialalnosci nie zwalnia
przedsiebiorcy z obowiazku splaty poreczanego przez
fundusz kredytu.

Podczas gdy centrale bank6w sa coraz bardziej od-
legte od swoich oddzialéw, fundusze poreczen wza-
jemnych pozostaja w lokalnych osrodkach gospodar-
czych, w ktérych dziataja ich klienci. Fundusze jako re-

prezentanci $rodowiska przedsiebiorcéw sa lepszymi
partnerami do rozméw z instytucjami finansowymi
(np. bankami, funduszami inwestycyjnymi) niz poje-
dynczy przedsiebiorcy.

Procedury oceny jakosci przedsiewziecia (finanso-
wanego poreczanym kredytem) skladaja sie z wielowar-
stwowej analizy na nastepujacych obszarach:

- kwalifikacje przedsiebiorcy, jego do§wiadczenie i
odbyte kursy i szkolenia,

- ocena ilosci i jakosci kapitatu pracujacego,

- zyskowno$¢ kapitatu, dajaca widoki na obstuge
zadluzenia,

- ocena danych rynkowych (w tym m.in. zaawan-
sowania technologicznego, konkurenciji).

Fundusze poreczen wzajemnych moga byé po-
mocne w rozwoju mltodych firm, ktére nie dorobily sie
jeszcze wystarczajacej ilosci majatku trwatego mogace-
go stuzy¢ za zabezpieczenie. Przedsigbiorca moze ko-
rzysta¢ z ustug doradczych funduszu. Fundusz §wiad-
czac takie ustugi w pewien sposéb chroni swoje wia-
sne interesy.

Fundusze poreczen wzajemnych moga korzy-
sta¢ z funduszy strukturalnych UE. We wnioskach z
IIT Okragtego Stotu Bankieréw i MSP w rekomenda-
cji I, w punkcie pierwszym pojawia sie postulat
przebudowy istniejacego systemu poreczen dla
MSP. Przykiadem wykorzystania funduszy UE do
rozwoju funduszu poreczen wzajemnych jest casus
towarzystwa inwestycyjnego SPGM, zalozonego
przez Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Em-
presas e ao Investimento (IAPMEI) i gtéwny bank
portugalski. SPGM oferuje poreczenia kredytéw oraz
emisji obligacji, jak rdéwniez wsparcie niefinansowe
— np. ustugi doradcze?.

Korzystajac z do$wiadczen organizacji z krajéw
Europy Zachodniej, mozna zaproponowa¢ powolanie
funduszu poreczenn wzajemnych, opierajacego swoja
dziatalno$¢ na nastepujacych zasadach:

1. Udzialowcami (czlonkami) funduszu najczesciej
powinni by¢ przedsiebiorcy z danego miasta/powiatu.

10 Final Report of Third Round Table of Bankers and SMEs. 19.06.2000.



BANK | KREDYT marzec 2003

Przedsiebiorstwo

Tabela 2. Wady i zalety zaproponowanego funduszu poreczen kredytowych

Wady
Dodatkowe koszty (chociaz kazde

zabezpieczenie wymaga dodatkowych
oplat)

Ryzyko wydluzenia procesu decyzyjnego

Podmiot Zalety
MSP ¢ Dodatkowe zrédlo umozliwiajace pozyskanie
funduszy z sektora bankowego
¢ Pomoc i ustugi doradcze (wazne zwlaszcza przy
wkraczaniu przedsiebiorstwa na nowe rynki)
¢ W przypadku rozwoju funduszu zrédlo
dodatkowych dochodéw
Bank ¢ Mozliwos¢ pozyskania nowych klientow.
. Sciéle]'sze powiazanie klientéw z bankiem
Panstwo * Rozwdj przedsiebiorczoéci w regionie
(samorzad) (i wszystkie jego pozytywne konsekwencje)

¢ Integracja spolecznosci przedsiebiorcéw

(moze by¢ podstawa do kolejnych
inicjatyw prorozwojowych)

¢ Nie wymaga bezposredniego angazowania
srodkow finansowych; ewentualna koniecznosé

ich wydatkowania jest odsunieta w czasie

(jesli wniosek bedzie rozpatrywany osobno
przez bank i fundusz)

e Poprzez zaangazowanie kapitalowe banku
ryzyko kredytowe nie w pelni zostaje
przeniesione na trzeci podmiot, tzn. poprzez
posiadanie udzialéw w funduszu bank
porecza w pewien sposdb kredyty samemu sobie

¢ Ryzyko niepowodzenia przedsiewziecia —
strata przynajmniej czesci zaangazowanych
srodkow

e W przypadku lokowania przez fundusz
srodkéw w NBP lub inwestowania ich poprzez
fundusze inwestycyjne — ryzyko utraty

depozytéw przez bank

¢ Wymaga znacznego zaangazowania finansowego
(choc jest ono tagodzone poprzez mozliwosé
wniesienia aportem obligacji komunalnych —
wystepowanie podmiotu samorzadowego
podnosi znaczaco wiarygodnos¢ funduszu i
pozwala na zwiekszenie z czasem,
po ,zaistnieniu” funduszu w §rodowisku
lokalnym, wartoéci multiplikatora)
* Ryzyko niepowodzenia — a co za tym idzie

koniecznos$¢ wykupu obligacji, ktére w innych

okoliczno$ciach moga by¢ ,,rolowane”

Zrddlo: opracowanie wlasne.

2. Udzialowcami moga tez by¢: bank obstugujacy
najwieksza liczbe podmiotéw i zainteresowane jed-
nostki samorzadu terytorialnego (bez koniecznosci bez-
poéredniego angazowania §rodkéw finansowych — np.
poprzez wniesienie aportem obligacji).

3. Poreczen nalezy udziela¢ wszystkim podmio-
tom z danego rejonu, przy czym:

- cztonkowie funduszu placa 2% prowizji dla po-
reczen do 5-krotnoéci wniesionego wktadu i 3% dla po-
reczen przekraczajacych wymieniony prog,

- pozostali klienci placa prowizje w wysokosci 3%
kwoty poreczenia,

4. Powinno sie udziela¢ poreczenia tylko do wyso-
kosci 80% wnioskowanego kredytu, przy czym dla
podmiotéw korzystajacych po raz pierwszy prég ten zo-
staje obnizony do 70%.

5. Posiadane $rodki finansowe fundusz moze gro-
madzi¢ na rachunku w NBP (oprocentowane wg stopy
WIBOR), lub za posrednictwem banku wspierajacego
(tzn. tego, z ktérym podpisana jest umowa o wspoétpra-
cy) inwestowa¢ na rynku miedzybankowym. Dzieki ta-

kim formom lokowania gotéwki fundusz moze uzyski-
waé dodatkowe §rodki, np. na pokrycie kosztéw admi-
nistracyjnych. Korzystanie z lokat oprocentowanych
wg stawki WIBOR jest przynajmniej dwukrotnie bar-
dziej zyskowne niz tradycyjna oferta bankéw.

6. Fundusz porecza nie tylko kredyty, ale réwniez
moze by¢ gwarantem emisji obligacji lub papieréw ko-
mercyjnych wspoétpracujacych z nim przedsiebiorstw.

7. Maksymalnie fundusz moze udzieli¢ poreczen
do 10-krotnosci swoich funduszy wiasnych, przy czym
zobowiazanie wobec jednego podmiotu winno by¢
ograniczone do 10% funduszy wlasnych. Dodatkowym
ograniczeniem moze by¢ ograniczenie poreczen dla
kredytobiorcow z II i III klasy ryzyka (wg klasyfikacji
oceny punktowej zdolnosci kredytowej)'?, odpowied-
nio do 40% i 30% funduszy wlasnych.

8. Fundusz moze ubiegaé sie o regwarancje w
Banku Gospodarstwa Krajowego lub w innych insty-

11 Analiza taka stosowana jest przez wiekszos¢ bankéw w Polsce. Szerzej
patrz: M. Nowak: Badanie zdolnosci kredytowej malych firm i 0séb fizycznych.
Poznan 1999 BODIE , s. 34 — 57.
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tucjach krajowych i zagranicznych $wiadczacych ta-
kie ustugi.

9. Bank na stale wspétpracujacy z funduszem mo-
ze udziela¢ kredytéw stalym klientom banku i fundu-
szu tylko po analizie wnioskéw kredytowych prowa-
dzonych przez ten bank; wyjatkowo, w przypadku
przedsiebiorcéw rozpoczynajacych dziatalnosé lub ko-
rzystajacych z ustug funduszu po raz pierwszy dopiero
po przeprowadzeniu odrebnej analizy przez fundusz
(zatacznikiem do dokumentacji bedzie promesa kredy-
towa z banku).

Opisane powyzej rozwiazanie jest tylko propozy-
cja. Jego realizacja zalezy od przyjaznego otoczenia lo-
kalnego, w ktérym miatby powsta¢ Fundusz. Warto
jednak wymieni¢ zalety (i wady) zaprezentowanego
projektu.

Przedstawiony model funduszu poreczen kredyto-
wych wymaga wsp6lpracy podmiotéw o réznych do-
$wiadczeniach gospodarczych, nieraz odmiennych in-
teresach i oczekiwaniach. Pozwala jednak na zwieksze-
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nie dostepnosci kredytu bankowego, moze réwniez
przyczynic sie do rozwoju lokalnego rynku niekredyto-
wych instrumentéw finansowania (wspomniane pore-
czenia emisji obligacji i papieréw komercyjnych).

Z powyzszego zestawienia wynika, ze ryzyko nie-
powodzenia przedsiewziecia ponoszone jest przede
wszystkim przez bank i samorzad, poniewaz ich zaan-
gazowanie kapitalowe bywa najwieksze — jednak pod-
mioty te w przypadku sukcesu maja szanse uzyskac
najwiecej. Przedsiebiorcy (udzialowcy) maja z kolei
szanse na dodatkowe zr6dto dochodéw. Korzystajacy z
poreczen zyskuja z kolei szanse na pozyskanie dodat-
kowych $rodkéw, po cenie niewiele wyzszej od opro-
centowania samego kredytu.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze Polska ubie-
gajaca sie o przyjecie do Unii Europejskiej bedzie bardziej
uwzgledniaé w swojej polityce rozwiazania w zakresie
wspomagania finansowego MSP funkcjonujace w krajach
o rozwinietej gospodarce rynkowej, czego wyrazem jest
ostatni program rzadu — kapitat dla przedsiebiorczych.



