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Bariery i mozliwosci finansowania przez banki rozwoju
malych i Srednich przedsi¢biorstw

Streszczenie

Celem artykutu jest przedstawienie argumentow wspierajacych tezg, ze to nie brak dostepu do zro-
det finansowania bankowego stanowi gtéwna bariere¢ w rozwoju matych i §rednich przedsigbiorstw
we wspolczesnym otoczeniu gospodarczym w Polsce. Dla bankow mate i Srednie przedsigbiorstwa
stanowia dobra klientele. Banki sg zainteresowane kredytowaniem zaréwno dziatalno$ci inwestycyj-
nej, jak i biezacego funkcjonowania firm — pod warunkiem, ze kredyty przyczynig si¢ do rozwoju
kredytobiorcy a prawdopodobienstwo utraty wartosci kredytu zmiesci si¢ w ustalonych granicach,
zgodnie z metodologia stosowang przez banki i aprobowang przez nadzoér bankowy.

W artykule zastosowano metodologie badawcza polegajaca na praktycznym sprawdzeniu dopusz-
czalnych ram akceptowania przez banki w Polsce wnioskow kredytowych sktadanych przez mate i $red-
nie przedsigbiorstwa oraz przegladzie programéw kredytowych dostgpnych w ofercie polskich bankow.

Autor artykutu dochodzi do wniosku, ze praktycznie kazda propozycja sfinansowania projektu
rozwojowego skladana przez mate i $rednie przedsigbiorstwa w instytucjach kredytowych, spetnia-
jaca okreslone — opisane w artykule kryteria — znajdzie zrédto finansowania. Taki wniosek ma duze
znaczenie praktyczne i spoteczne dla poszukujacych finansowania podmiotéw gospodarczych, szcze-
golnie dla matych i srednich przedsigbiorstw.

Kategoria artykulu: artykut badawczy.
Stowa kluczowe: kredyt, mate i $rednie przedsigbiorstwo, ryzyko kredytowe, programy finansowania.

Kody JEL: G21

Wprowadzenie

Powszechnie uwaza sie, ze gtdéwna bariera w rozwoju matych i srednich przedsiebiorstw
(MSP) jest brak dostepu do zrodet finansowania. Dla wielu przedsigbiorcow, szczegdlnie
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tych zaczynajacych dzialalno§¢ gospodarcza (tzw. start-up), jest to rzeczywiscie istotna
przeszkoda. Autor niniejszego artykutu uwaza jednak, ze to niekoniecznie brak dostepu do
finansowania jest gtéwnym problemem rozwoju przedsigbiorczosci, przynajmniej w Polsce.

W zasadzie kazdy dobry pomyst, tzn. taki, ktory rokuje zwrot poniesionych naktadow
1 biezaca nadwyzke przychodow nad kosztami operacyjnymi, znajdzie swoje zrodto finan-
sowania — zewnetrzne lub wewnetrzne.

Jest wiele instytucji finansowych i pozafinansowych, w tym inwestorow prywatnych,
zainteresowanych inwestowaniem w sensowny projekt gospodarczy. To nie brak ptynno-
$ci finansowej w$rod potencjalnych inwestoréw na rynku jest gtoéwna przeszkoda w roz-
woju MSP. Czasami jest to brak dobrych pomystéw, odpowiadajacych na zapotrzebowanie
rynku, czasami przeszkody o charakterze biurokratycznym. Istotnie, banki niechetnie fi-
nansuja nowe, ryzykowne przedsiewziccia. Ale zadajmy sobie pytanie: czy my, jako osoby
prywatne, zainwestowaliby$Smy swoje oszczgdnosci w przedsiewzigcie, gdzie prawdopo-
dobienstwo straty jest wieksze niz sukcesu? Dlaczego zatem banki, ktore przede wszyst-
kim powinny dbac o bezpieczenstwo depozytow swych klientow (gospodarstw domowych,
przedsigbiorstw i innych instytucji) maja lokowac nasze (klientow bankow) oszczednosci
w ryzykowne przedsiewzigcia?

Z doswiadczenia zawodowego autora wynika, ze czgsto przedsigbiorcy maja pretensje
do bankdéw o brak zainteresowania finansowaniem ich pomystow. Najczesciej sg to pomysty
obarczone duzym ryzykiem niepowodzenia. Tacy przedsigbiorcy w gruncie rzeczy proponu-
ja przeniesienie ryzyka na depozytariuszy bankow. Spotyka si¢ propozycje, zeby bank wzigt
na siebie 100% finansowania proponowanego projektu, zatem przedsigbiorca — nie wnoszac
zadnego wktadu wlasnego, czyli nie ryzykujac zadnych $rodkow finansowych — oczekuje,
ze to bank (czyli depozytariusze, ktorzy zaufali bankowi, zaktadajac ze bedzie racjonalnie
i profesjonalnie inwestowal ich oszczednosci) wezmie na siebie pelng badz znaczng od-
powiedzialnos¢ za powodzenie projektu. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze takie podejscie nie
wynika ze ztych zamiarow przedsigbiorcow oczekujacych zwolnienia ze sptaty kredytu lecz
z nadmiernego optymizmu i wiary w powodzenie projektu. Wszelkie szczegétowe pytania
1 uwagi krytyczne ze strony analitykow kredytowych banku (w domysle przez ,,ignoran-
tow”) sg traktowane jako ingerencja w zarzadzanie przedsigbiorstwem. Tymczasem wiele
watpliwosci i prob wyjasnienia przez bank konkretnej sytuacji wynika z doswiadczenia w fi-
nansowaniu podobnych przedsiewzie¢.

Banki wbrew pozorom nie s3 zainteresowane sprzedawaniem kredytow za wszelka cene
i fapaniem przedsigbiorcow w tzw. putapke kredytowa. Banki s nagminnie krytykowane,
ze nie finansuja nowo powstatych przedsigbiorstw (tzw. start-upow), ze domagaja sie zbyt
wielu dokumentow i informacji zamiast ,,0d reki” wyptaci¢ przedsiebiorcy zadane sumy na
sfinansowanie przedtozonego projektu.
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Naturalnie czesto banki przesadzajg z drobiazgowoscia przy zbieraniu dokumentow, ale
nie nalezy twierdzi¢, ze wynika to z niecheci do finansowania MSP lecz czasami z szukania
przez mniej doswiadczonych analitykow kredytowych sposobow biurokratycznego podej-
scia do swych zadan. Jesli projekt si¢ nie uda, to nie z winy banku, ktory przeciez zebrat
wszystkie niezbedne dokumenty, zarowno te wymagane przez wewnetrzne procedury ban-
kowe, jak i te wymagane przez nadzor zewngtrzny. Tymczasem problem lezy w szukaniu
podejscia pragmatycznego.

Z jednej strony bank, korzystajac z depozytow i kapitatlow wiasnych, nie moze nadmier-
nie ryzykowac¢ kredytujac podmioty gospodarcze. Ma obowigzek zapewnié¢ bezpieczenstwo
wktadow pienigznych, ktore przyjal, pochodzacych od klientow indywidualnych instytucjo-
nalnych.

Z drugiej strony bank jest przedsiebiorstwem: ma przynosi¢ zysk wlascicielom (akcjo-
nariuszom), rozwija¢ si¢ i zwigcksza¢ swoja warto$¢. Z reguty najtatwiej zarabiac na dziatal-
nosci kredytowej z powodu marzy na kredytach, ktore znacznie przewyzszaja potencjalny
zarobek z dziatalnosci transakcyjnej i depozytowej. W bankach znanych autorowi niniejsze-
go opracowania marza na kredytach hipotecznych wynosi od 0,5% (50 punktow bazowych)
do 2-3% (200-300 p. b.). Przy kredytach dla matych przedsi¢biorstw marza ta jest czgsto
kilkakrotnie wyzsza. Na depozytach marza na ogoét nie przekracza 10-30 punktow bazowych
(nie nalezy jej myli¢ z ceng depozytu).

Udzielanie kredytow wigze si¢ z ryzykiem, a za ryzyko kredytobiorcy sg sktonni zapta-
ci¢ premie. Apetyt banku na ryzyko ro$nie wigc z apetytem na zysk. Apetyt ten jest jednak
czgsto hamowany przez wewngtrzny i zewnetrzny nadzor bankowy, w tym przez samokon-
trole dziatow sprzedazy i kredytow. Jezeli nacisk na ograniczanie ryzyka kredytowego jest
znaczacy, banki starajg si¢ unikac ryzyka zamiast nim zarzadza¢ i optymalizowa¢ wynik
finansowy. Zarzadzanie ryzykiem kredytowym oczywiscie nie jest proste, znacznie atwiej
jest odméwi¢ udzielenia kredytu niz znalez¢ sposdb na ograniczenie ryzyka. Najbardziej
oczywistym sposobem minimalizowania ryzyka, czyli jego wyeliminowania w mozliwie
najwigkszym stopniu jest rezygnacja z udzielania kredytow. Mozna sobie wyobrazi¢ bank,
ktory wykonuje wylacznie obstuge transakcyjng i przyjmuje depozyty. Zarabia zatem na
oplatach za ustugi transakcyjne (np. przelewy) i optatach za prowadzenie rachunkéw, za
posrednictwo finansowe na rynku kapitalowym i ubezpieczeniowym oraz na w miar¢ bez-
piecznym lokowaniu zebranych depozytow, np. na rynku miedzybankowym.

Apetyt na ryzyko jest okreslany z gory przez ustalenie w planie finansowym banku mak-
symalnej kwoty strat, jakie bank moze ponie$¢ w swej dziatalnosci kredytowej (CLP, Credit
Loss Provision). Apetyt na ryzyko jest okreslany globalnie dla calego banku i dla poszcze-
golnych segmentow biznesowych, w tym dla segmentu matych i srednich przedsigbiorstw.
W dziatalnoéci kredytowej banki daza bowiem do dywersyfikacji ryzyka a zatem do unika-
nia nadmiernej jego koncentracji zarowno wsrod grup klientéw, pojedynczych partnerow,
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jak 1 branz, regionow czy produktow kredytowych. W przypadku MSP praktycznie nie ma
mozliwosci nadmiernej koncentracji ryzyka kredytowego na jednym podmiocie, ale moze
si¢ zdarzy¢, ze dany bank bedzie miat zbyt duzg ekspozycje kredytowa na segmencie przed-
sigbiorstw. Wtedy jego krancowa sktonno$¢ do udzielana nowych kredytow w tym sektorze
istotnie moze si¢ zmniejszy¢ i nawet dobre wnioski kredytowe, ktore w normalnych warun-
kach uzyskatyby akceptacje, moga zosta¢ odrzucone. Moze to dotyczy¢ zardéwno nowych,
jak i istniejacych klientow. Wtedy dane przedsigbiorstwo starajace si¢ o finansowanie po-
winno poszuka¢ banku, ktéry nie posiada nadmiernej koncentracji ekspozycji kredytowej
w sektorze i bedzie bardziej sktonny akceptowac propozycje finansowania dla MSP.

Bezpieczenstwo banku i jego klientow bierze gor¢ nad rentownos$cig przedsigbiorstwa.
Trudno tu oceni¢ zadowolenie depozytariuszy z powodu oferowanych cen za depozyty,
ktore nie beda prawdopodobnie konkurencyjne w stosunku do innych podobnych propo-
zycji, wobec braku mozliwosci korzystnego ulokowania srodkow finansowych. Na pewno
nie beda zadowoleni akcjonariusze 1 ci klienci, ktorzy oczekuja od banku nie tylko oferty
w zakresie przyjmowania depozytow, ale tez dotyczacej zaspokojenia ich potrzeb w zakresie
finansowania (kredytow).

Tak wiec bank dazac do optymalizowania wyniku finansowego nie moze (we wlasnym
interesie) rezygnowa¢ w swym dziataniu z udzielania kredytow, zarowno na potrzeby go-
spodarstw domowych, biezace finansowanie dziatalnosci operacyjnej przedsigbiorstw, jak
i na potrzeby inwestycyjne podmiotow gospodarczych.

Wplywy z rdéznego rodzaju prowizji i optat bankowych, stanowigce z reguly mniej niz
1/3 catosci przychoddéw banku nie mogg zrownowazy¢ ewentualnej utraty zarobku przy za-
fozeniu wstrzemigzliwosci banku w udzielaniu kredytow. Na dodatek marza banku przy
kredytach dla matych i $rednich przedsigbiorstw (MSP) jest na ogot wyzsza niz przy kredy-
towaniu duzych przedsigbiorstw, ktorych uwaza si¢ za mniej ryzykownych kredytobiorcow
niz MSP dlatego sa w stanie wynegocjowa¢ duzo korzystniejsze stawki za zaciggane kredyty,
szczegoblnie jesli wartos¢ tych kredytow jest znaczna, a okres kredytowania dostatecznie dtu-
gi 1 zapewnia bankowi zrodto wzglednie stabilnych dochodow. W niektorych przypadkach
duze przedsigbiorstwa podpisuja z bankami umowy o tzw. netting. Polega on na ustalaniu na
koniec dnia roboczego sytuacji na rachunku biezacym klienta — jezeli wptywy na rachunek
przewyzszaja wyplaty to bank otrzymuje depozyt i musi za niego zaptaci€. Jezeli sytuacja
jest odwrotna, klient korzysta z krotkoterminowego kredytu oprocentowanego podobnie jak
depozyt albo niewiele wyzej. Takie rozwigzanie jest oferowane przez banki tylko solidnym
1 statym klientom (majacym wysoki rating zewngtrzny).

Nettingu nie stosuje si¢ dla MSP. Korzystaja one niekiedy z kredytu w rachunku bieza-
cym, co jest o tyle korzystne, ze ptaca tylko za wykorzystany kredyt i tylko za okres kredyto-
wania, ktory moze by¢ krotki: od jednego dnia do kilku tygodni. Kazdy wptyw na rachunek
biezacy zmniejsza ewentualne zadtuzenie, a wige koszty finansowania, w przeciwienstwie
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do regularnego kredytu obrotowego czy inwestycyjnego, ktory jest zmniejszany w momen-
cie splaty raty kredytowej, a jego cena z reguty rozliczana na caty okres kredytowania.

Matym przedsigbiorstwom bardzo trudno uzyskaé podobnie korzystne warunki wspot-
pracy z bankiem jak przedsigbiorstwom zaliczanym do duzych, ze wzgledu na relatywnie
niski wolumen obrotéw, znaczng niepewno$¢ co do warunkéw funkcjonowania oraz inne
ryzyka ekonomiczne i operacyjne. Kredyty dla MSP sa udzielane przez banki na poszczegol-
ne przedsiewzigcia, z uwzglednieniem ryzyka kredytowego, dlatego premia za ryzyko jest
znacznie wicksza czyli oprocentowanie kredytow wyzsze niz w przypadku duzych przed-
sigbiorstw (obecnie banki zadajg 2-5 p.p. ponad WIBOR i to tylko dla tzw. ,,dobrych klien-
tow”). Nie znaczy to, ze banki sg sktonne finansowa¢ kazdy projekt a jedyng zmienna sta-
nowi cena. Decyzja o kredytowaniu zalezy od przyjetej polityki kredytowej i wynikajacego
z niej omawianego wczesniej apetytu na ryzyko. Mate 1 $rednie przedsigbiorstwa z punktu
widzenia zyskownosci stanowig zatem potencjalnie dobra klientelg dla bankow, co nie zna-
czy, ze potencjalny zarobek przestania bankom dbato$¢ o bezpieczenstwo.

W niniejszym opracowaniu bgdzie mowa o najnowszych metodach oceny wiarygodno-
$ci kredytowej matych i $rednich przedsigbiorstw. Autor przytoczy przyktady mozliwosci
uzyskania finansowania przez te przedsigbiorstwa z programow specjalnych oferowanych
przez niektore banki w Polsce, a takze alternatywnego finansowania w formie obligacji kor-
poracyjnych.

Male i Srednie przedsiebiorstwa — dobry klient dla bankéw

W Polsce aktywnie funkcjonuje ok. 1,8-2 mln matych i $rednich przedsigbiorstw. Jest to
wystarczajaco duza grupa klientow by powodowac zainteresowanie bankow.

Kazda z tych firm musi mie¢ rachunek bankowy by rozlicza¢ si¢ z urzedami, ZUS
1 kontrahentami. Firmy posiadajg rachunki w ztotoéwkach i walutowe, rachunki kredytowe
i lokaty terminowe. Na rachunku firmy widac obroty, ich struktur¢ podmiotowa czasowaq
1 geograficzng. Bankowi duzo tatwiej jest prowadzi¢ odpowiednig polityke marketingows,
szczegolnie, ze moze jg skierowac do konkretnego przedsigbiorstwa, ktorego kondycje¢ zna
na podstawie stanu rachunku. Na ogo6t taniej jest sprzedawac istniejagcemu klientowi niz szu-
ka¢ nowego. Banki czgsto stosuja wobec swoich klientow polityke tzw. cross-sell. Jezeli wi-
dza, ze przedsiebiorstwo ma nadwyzki srodkow finansowych, proponuja produkty oszczed-
nosciowe i inwestycyjne, czesto rowniez firmowe karty kredytowe. Jezeli dany podmiot
prowadzi dziatalno$¢ eksportowo-importowa — proponuja instrumenty typu akredytywa czy
swapy walutowe. Obstuga firm jest czgsto taczona z obstugg whascicieli i menadzerow, jako
0s0b prywatnych.

Przyjmuje si¢, ze MSP to firmy zatrudniajace mniej niz 250 pracownikéw. W podziale
wyrdznia si¢ takze mate firmy — zatrudniajace do 49 pracownikow oraz firmy mikro- — do
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9 pracownikow. MSP wytwarzaja ponad potowe polskiego PKB (mate i mikro- wytwarzaja
ok. 37% PKB), zatrudniajg 2/3 aktywnych zawodowo Polakow — sa wigc potencjalnie atrak-
cyjnym i naturalnym klientem dla bankow (Raport 2014).

W 2013 r. zarejestrowano w Polsce ok. 357 tys. nowych firm, o 10,9% wiece]j niz
w rekordowym 2012 roku (Dane 2014). Sposrod firm zarejestrowanych w ubiegtym roku
ok. 330 tys. to indywidualna dziatalnos¢ gospodarcza (92%), co oznacza wzrost o 11% rok
do roku. Najwigcej podmiotow powstato na Mazowszu, Slasku i w Wielkopolsce. Firmy
te z reguty nie potrzebuja bankowego finansowania, ale tez trudno bytoby im je dosta¢ ze
wzgledu na brak historii kredytowej i wiarygodnych wynikéw finansowych. Tak duzy udziat
indywidualnej dziatalno$ci gospodarczej wsrdd nowo rejestrowanych przedsigbiorstw
swiadczy o Igku przed bezrobociem i szukaniem zatrudnienia we wtasnych firmach zamiast
na podstawie umowy o pracg. Jest to zjawisko korzystne dla gospodarki: cz¢$¢ firm rozwinie
si¢ w przyszlosci, zwigkszy zatrudnienie, produkcje i sprzedaz spetni warunki niezbgdne do
finansowania bankowego.

Najnowszy Raport Banku Pekao S.A. (IV edycja) o sytuacji mikro- i matych firm w roku
2013 dowodzi wzrost ogdlnego wskaznika koniunktury (Dane 2013). Wynosi on 94 punkty
i jest najlepszy od 4 lat (wzrost o 4 punkty w stosunku do roku 2012). Najlepiej jest w bu-
downictwie — przedsigbiorcy oczekuja wzrostu koniunktury o 6 p.p. (wzrost do 95 punktow).
Podobne oczekiwania sg w ustugach (+4 punkty), produkcji (+3) i w handlu (+4).

Glowng barier¢ prowadzenia dzialalnosci wedtug przedsigbiorcow stanowi wysokos¢
podatkow i koszty pracy, zas dostgp do finansowania zewnetrznego znalazt si¢ dopiero na
11 miejscu wérdd wymienianych barier rozwoju MSP. Ocena dostgpnosci zewngtrznego fi-
nansowania wyniosta 98,4 punkty na 100 mozliwych w 2013 r. (wzrost o 1,5 punkty w sto-
sunku do roku poprzedniego). Réwniez ocena jako$ci ustug doradczych swiadczonych przez
banki w zakresie kredytow poprawita si¢ o 1 punkt w stosunku do roku 2012. Jednak, jak
zauwazono w Raporcie, tylko co czwarta firma korzysta z zewngtrznych Zrodet finansowa-
nia dziatalnosci biezacej (Dane 2013).

Analitycy zgodnie prognozuja wzrost PKB w Polsce w 2014 r. na poziomie ok. 3%
(+/- 0,5%). Spodziewany wynik jest lepszy niz osiagniety w 2013 roku (ok. 1,6%). Moze
to by¢ duza szansa rozwoju dla MSP. Motorem wzrostu bedzie nadal eksport, ze wzgledu
na staby, cho¢ rosnacy poziom popytu krajowego i konkurencyjnos¢ oferty eksportowej,
wynikajacej ze stabego zlotego 1 niskich kosztow pracy. Przewiduje si¢ prawie zerowy re-
alny wzrost rent i emerytur w 2014 r., co ostabi tempo wzrostu konsumpcji wewnetrznej
mimo dobrych prognoz gospodarczych. Natomiast konieczno$¢ odbudowy zapasow przez
przedsiebiorstwa i wzrost inwestycji publicznych beda pobudzac popyt inwestycyjny, co jest
dobrym sygnatem dla MSP.

Istnieje tez ryzyko zwiazane z przewidywanym wzrostem gospodarczym w 2014 roku.
(Gomutka 2014). Autor niniejszego artykutu podziela opinie zawarte w cytowanej publi-
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kacji. Jednym z zagrozen jest mozliwo$¢ wzrostu stop procentowych w §wiecie. Oczekuje
si¢ konca dodruku pieniedzy przez FED (tzw. quantitative easing, QE). Oznacza to wzrost
rentownosci papierow wartosciowych rzadowych czyli podniesienie kosztow dlugu pu-
blicznego. Jest to rowniez istotny problem dla Polski. Analitycy migdzynarodowi uwaza-
ja, ze rentowno$¢ papierow wartosciowych rzadowych Polski bedzie ok. 3-krotnie wyzsza
niz niemieckich — zatem koszt obstugi dtugu publicznego wzrosnie. Konkluzja jest jasna:
zadnych szans na obnizenie podatkow — ani dla przedsiebiorstw, ani dla gospodarstw domo-
wych. Stawka VAT nie powroci do poprzednich wartosci w najblizszym czasie albo wecale.
Zdaniem autora tego artykutu, zardwno inflacja, jak i stopy procentowe na rynku polskim
pozostang niskie.

Innym zagrozeniem pozostaje kurs walutowy. Potencjalne kryzysy walutowe na Ukrainie,
w Turcji czy Argentynie moga mie¢ wptyw na ostabienie ztotego.

Realizowana przez rzad likwidacja OFE i ostabienie roli rynku kapitatowego w finan-
sowaniu emerytur rowniez moze spowodowac¢ obawy inwestorow zagranicznych przed lo-
kowaniem ptynnosci na rynku polskim, a wiec w konsekwencji pewne ostabienie ztotego.
Na krotka mete rzad osiggnie swoj cel czyli poprawe sytuacji finansow publicznych, ale na
dtuzsza — przekazywanie prywatnych srodkow OFE do panstwowego ZUS moze miec¢ nie-
korzystny wplyw na kurs ztotego. Skorzystajg na tym eksporterzy, w tym takze eksportujgce
bezposrednio i1 posrednio mate i $rednie przedsigbiorstwa, ale deprecjacja krajowej waluty
spowoduje wzrost kosztow importu i obstugi dlugu zewnetrznego. Wydaje si¢ jednak, ze
istotne turbulencje walutowe w Polsce nie powinny mie¢ miejsca. Wspomniane wyzej ryzy-
ka sg zbyt stabe, zeby mogly powaznie zagrozi¢ osiggnieciu w Polsce w 2014 r. stopy wzro-
stu rzgdu 2-3%. Zatem prognozy wzrostu gospodarczego dla MSP na 2014 r. sg obiecujace
1 powinny stanowi¢ zachg¢te do zwigkszania aktywnosci i poszukiwania zrodet finansowania.

Jak mawiat Peter Drucker, najlepsza metoda przewidywania przysztosci jest jej tworze-
nie. Dlatego MSP powinny korzysta¢ z pojawiajacego si¢ ozywienia gospodarczego. Jest
to rowniez wskazowka dla bankéw finansujacych rozwdj przedsigbiorstw tego sektora. Na
przyktad w banku PKO BP S.A. warto$¢ udzielonych kredytéw wzrosta w stosunku do po-
przedniego roku ale jest nadal nizsza niz przed rokiem 2008. W leasingu wida¢ wyrazny
trend wzrostowy. PKO BP to potentat na rynku kredytowym MSP, dla ktérych ma w ofercie
cztery podstawowe pakiety (ok. 18% podmiotow tegoz sektora to klienci PKO BP). Wsrod
obszarow prowadzonej dziatalnos$ci dominuje handel i ustugi, w tym transport (Wardak
2014). Duza grupa MSP korzysta tylko z wtasnych pieniedzy. Sa to gtéwnie najmniejsze
firmy ktore jako zabezpieczenie moga zaoferowac tylko majatek prywatny wiascicieli.

Badania Instytutu Badan nad Gospodarka Rynkowa sugeruja zauwazalng zdolnos¢ MSP
do reagowania na zmiany warunkéw rynkowych, tatwos¢ adaptowania nowych technolo-
gii, co poprawia innowacyjnos¢ gospodarki (Badania 2014). Z kolei w raporcie Polskiej
Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosci z 2011 r. mozna znalez¢ informacjg, ze prawie potowa
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polskich MSP deklaruje inwestycje w nowe technologie (Raport 2013). Wyniki tego badania
potwierdza Vanson Bourne: 68% matych firm uznaje nowoczesne technologie (szczegolnie
komputerowe) za istotne dla przetrwania i przezwyciezenia kryzysu finansowego (Savvis
Report 2013).

Sektor MSP jest tez bardziej ekologiczny niz duze korporacje. Mate przedsigbiorstwa
starajg si¢ by¢ wydajniejsze w gospodarowaniu surowcami: w tym wzgledzie stawiajg sobie
za cel ograniczanie odpadow, oszczednos¢ energii, materiatdw i zmniejszenie zuzycia wody.
Pilnowanie kosztow ze wzgledu na konkurencje jest czasami dla MSP kwestig przezycia
(Raport Grant Thornton 2013).

Matym przedsigbiorstwom sukcesu nie gwarantuje ani nowatorski pomyst, ani doskona-
ty biznesplan. Co druga firma upada w ciggu pierwszych trzech lat istnienia. Motorem roz-
woju dla MSP jest konsumpcja wewnetrzna wigc wazny element istnienia stanowi finanso-
wa kondycja gospodarstw domowych. Jesli pojawia si¢ popyt, MSP sa w stanie dostosowac
swoja oferte w ciggu 1-2 miesiecy do zapotrzebowania rynku.

Zaawansowane metody oceny ryzyka kredytowego w stosunku do MSP
Polityka kredytowa

Zakres zrodet finansowania bankowego MSP ma do$¢ standardowy charakter: kredyty
obrotowe, inwestycyjne, kredyt na rachunku biezacym, karty kredytowe, czasami leasing
i faktoring. Wszystkie te produkty bankowe maja jeden wspdlny mianownik: sa zwigzane
z ryzykiem kredytowym. Jest ono najczesciej definiowane przez banki jako niebezpieczen-
stwo niewyptacalnos$ci kredytobiorcy lub braku sptaty zaciagnigtych zobowigzan, czyli nie-
bezpieczenstwo wystapienia zdarzenia okreslanego mianem default. Brak splaty moze by¢
spowodowany brakiem checi dtuznika do regulowania zobowiazan lub brakiem mozliwos$ci
ze wzgledu na warunki w jakich dziata przedsiebiorstwo.

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym stanowi czgs$¢ polityki kredytowej banku i jest jed-
nym z najtrudniejszych obszarow funkcjonowania instytucji kredytowych. Celem tej po-
lityki jest osiagniecie wysokiej jakosci portfela kredytowego przez obnizenie ryzyka do
akceptowalnego poziomu (omawiany wczesniej apetyt na ryzyko bedzie tu istotnym wy-
znacznikiem), przy zapewnieniu satysfakcjonujacej dochodowosci i optymalnej strukturze
kapitatu zar6wno, dla akcjonariuszy, jak i nadzoru bankowego. Polityka kredytowa obejmu-
je zakres 1 zasady prowadzenia dzialalno$ci kredytowej, okresla granice akceptacji ryzyka,
precyzuje zakres obowigzkow 0sob uczestniczacych w dziatalno$ci kredytowej oraz podziat
odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje (w tym tzw. kompetencje kredytowe).

Bank, prowadzac polityke kredytowa ocenia ryzyko straty przez analiz¢ sytuacji finanso-
wej kredytobiorcy, zaréwno przed udzieleniem kredytu, jak i w trakcie okresu kredytowania.
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Sptaty rat kredytowych i odsetek sg na biezagco monitorowane. Przyjete zabezpieczenia mu-
sza by¢ adekwatne do charakteru i wysokosci kredytu oraz okresowo sprawdzane i aktuali-
zowane. Polityka kredytowa obejmuje wiec caly proces kredytowy: od momentu ztozenia
wniosku kredytowego w banku do momentu catkowitej sptaty zaangazowania (kredytu).

W dziatalnos$ci kredytowej istotna jest swiadomos¢ klienta dotyczaca zarowno korzysci
zwigzanych z uzyskanym finansowaniem, jak rowniez wynikajacych z udzielonego finanso-
wania obowigzkow i ryzyka dla przedsigbiorstwa. Bank powinien dgzy¢ do utrzymywania
dhugofalowej wspotpracy z klientami, ktéra przynosi korzysci obydwu stronom. Polityka
kredytowa i zarzadzanie ryzykiem kredytowym musza odpowiada¢ najwyzszym standar-
dom jako$ciowym i solidnosci bankowej, by¢ zgodne z obowigzujgcym prawem krajowym
i migdzynarodowym, dotyczacym wyceny ekspozycji kredytowych, ich zabezpieczen oraz
przepisow o przeciwdziataniu prania brudnych pienigdzy. Polityka kredytowa zawiera opis
produktéw kredytowych oferowanych przez bank, zasad podejmowania decyzji kredyto-
wych, sposobow okreslania parametrow ryzyka poszczegdlnych produktow kredytowych,
metod wyznaczania ocen ratingowych dla klientow, prawnego zabezpieczenia naleznosci
kredytowych, zasad okreslania przestanek utraty wartosci przez ekspozycje kredytowe, za-
rzadzania ryzykiem koncentracji, okresowego dokonywania testow warunkéw skrajnych
i planow awaryjnych, metodologie wyliczania wymogu kapitatlowego z tytutu ryzyka kre-
dytowego, monitoringu portfela kredytowego oraz zasad restrukturyzacji i windykacji kre-
dytow.

Bank powinien udziela¢ finansowania wytacznie w przypadku posiadania wystarczajacej
informacji o sytuacji finansowe;j i biznesowej klienta, tylko tym, ktérzy w ocenie banku po-
siadaja zdolnos¢ do obstugi kredytu. Ustanowione zabezpieczenia powinny by¢ traktowane
jedynie jako dodatkowe Zrodto sptaty kredytu, w przypadku zaistnienia niekorzystnych oko-
licznosci nieprzewidzianych w analizie zdolnosci kredytowej klienta. Dobor zabezpieczen
polega na stosowaniu zasad ostroznej wyceny biorgc pod uwage wartos¢ likwidacyjng za-
bezpieczenia, czyli mozliwa do uzyskania w postepowaniu egzekucyjnym. Wartos¢ likwida-
cyjna zabezpieczen podlega okresowej aktualizacji (z reguly rocznej).

Ocena ryzyka kredytowego — wewnetrzne modele wyceny ryzyka kredytowego

Ocena i akceptacja ryzyka kredytowego jest dokonywana przez bank na podstawie wni-
kliwej analizy wniosku kredytowego obejmujacej oszacowanie zdolnosci kredytowej klien-
ta i wycene zabezpieczen przyjmowanych odpowiednio do poziomu ryzyka kredytowego.
Spotyka si¢ coraz bardziej zaawansowane metody oceny ryzyka przez wyznaczanie we-
wngetrznego ratingu klienta. Cel kredytu, jego kwota, rodzaj produktu kredytowego, okres
kredytowania, harmonogram sptaty rat — musza odpowiada¢ profilowi ryzyka klienta, pro-
wadzonej przez niego dziatalnosci 1 przeznaczeniu $rodkéw z kredytu. Zgodnie z wymo-
gami nadzoru bankowego i wymogami Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
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(MSR 39) banki sa zobowiazane do identyfikacji ekspozycji kredytowych, dla ktérych za-
szty przestanki utraty warto$ci (default) 1 okresla¢ zasady wyliczania odpisow aktualizuja-
cych tych ekspozycji.

Z kolei nadzorcze wymogi kapitatowe okreslajg ile wlasnego kapitatu powinien posia-
da¢ bank dla swego portfela aktywoéw wazonych ryzykiem (Risk Weighted Assets, RWA).
Wysokos¢ wag zawiera si¢ w przedziale 20-150%. Waga ryzyka jest zdeterminowana otrzy-
manym przez kredytobiorce ratingiem zewnetrznym. W Polsce zasady liczenia adekwatno-
sci kapitalowej w powigzaniu z ryzykiem okresla Uchwata Nr 76/2010 Komisji Nadzoru
Finansowego w sprawie zakresu i szczegbétowych zasad wyznaczania wymogow kapitato-
wych z tytutu poszczegolnych rodzajow ryzyka z 10 marca 2010 r., z p6Zniejszymi zmiana-
mi (Uchwata 2010).

Wedtug ustalen migdzynarodowego porozumienia Bazylea II banki moga stosowac trzy
metody obliczania wymogu kapitalowego: metodg standardowa, podstawowa ratingdw we-
wnetrznych oraz zaawansowana ratingdw wewnetrznych. W metodzie standardowej dla
okreslenia wagi ryzyka stosuje si¢ rating zewngtrzny nadawany gtéwnie przez migdzyna-
rodowe agencje ratingowe: Moody’s Investors Services, Standard&Poor’s Corporation,
Fitch IBCA, Duff &Phelps oraz Thomson Bank Watch. Ratingi takie sa na ogét kosztowne,
wymagaja dhugich i skomplikowanych analiz finansowych prowadzonych przez ekspertow
tych agencji. Oczywistym jest, ze matych i §rednich przedsigbiorstw nie sta¢ na takie oceny,
a uzyskany rating nie kwalifikowaltby ich do otrzymania finansowania wedlug wag mniej-
szego ryzyka. Dla przedsigbiorstw, ktore nie posiadaja ratingu, waga tego ryzyka bedzie
wynosita 100%.

W metodach: podstawowej i zaawansowanej wycena ryzyka dokonywana jest na podsta-
wie ratingu wewnetrznego, okre§lanego przez bank. Rating jest oceng przysziej sytuacji go-
spodarczej 1 finansowej klienta nadawang przez bank na podstawie stosowanego modelu (al-
gorytmu). Bank samodzielnie ksztattuje wagi ryzyka. Wyznaczajac rating wewngtrzny, musi
prawidlowo okresli¢ prawdopodobienstwo niewyptacalnosci swojego dtuznika. Zgodnie
z zasadami metody zaawansowanej taki rating nie moze by¢ zmieniony (,,przetamany”) ar-
bitralng decyzjg jakiegokolwiek pracownika banku.

Ocenie ratingowej podlegaja nie tylko klienci, ale takze porgczyciele 1 wspotkredyto-
biorcy (np. malzonkowie razem wnioskujacy o kredyt). Ocenie ratingowej poddawany jest
kazdy wspoltkredytobiorca oddzielnie. Wewnetrzny audyt banku i zewngtrzny nadzor ban-
kowy kontroluja prawidlowos¢ przyjetych metod do wyceny ryzyka.

W obu tych metodach kazdy z bankow jest zobowigzany do zbudowania wlasnego mo-
delu oceny ryzyka. Zalecenia Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego okreslaja mini-
malne wymagania dotyczace czynnikow, ktore majg by¢ uwzgledniane przy wyznaczaniu
ratingu wewngtrznego pozyczkobiorcow. W przypadku wyznaczania ratingdw klientow biz-
nesowych w tym matych i $rednich przedsigbiorstw Bank bierze pod uwagg:
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- przeszla i przyszla, prognozowang zdolno$¢ przedsigbiorstwa do generowania przycho-
dow przy danych kosztach (cashflow) — przychody te powinny umozliwi¢ sptate zadtu-
zenia oraz zapewnia¢ prawidtowe funkcjonowanie przedsigbiorstwa,

- strukture kapitatu,

- strukture przychodoéw (z dziatalno$ci podstawowej 1 dodatkowej, przy uwzglednieniu
dywersyfikacji zrodet przychodow itp.),

- jako$¢ posiadanych przez bank danych finansowych,

- strukture kosztow,

- dostep do zrodet finansowania i strukture finansowania,

- zdolnosci kadry przedsiebiorstwa umozliwiajace dostosowanie si¢ do zmian i dopasowa-
nie do nich zasobow,

- pozycje w branzy (sila przedsigbiorstwa na rynku, na ktorym dziata i bedzie dziala¢
W przysztosci),

- ryzyko kraju, w ktorym dziata firma, w tym ryzyko walutowe.

Glowny sens metod zaawansowanych zalecanych przez Komitet Bazylejski polega na
utatwieniu bankowi okreslenia prawdopodobienstwa wystapienia zdarzenia okreslanego
jako default, czyli niewykonywania zobowigzan kredytowych przez klienta (,,zty klient”).

Poniewaz kapitat, szczegolnie w dzisiejszych czasach jest dobrem drogim, banki staraja
si¢ mozliwie precyzyjnie okresla¢ swoj apetyt na ponoszenie ryzyka kredytowego w celu
utrzymywania funduszy wtasnych na poziomie adekwatnym do posiadanych aktywow (port-
fela kredytéw wazonych indywidualnymi miarami ryzyka). Z punktu widzenia MSP nie jest
to sytuacja komfortowa. Bankom stosunkowo tatwiej jest akceptowac ryzyko klienta, ktory
posiada rating zewnetrzny i wagi ryzyka mniejsze niz 100% alokowane do wigkszosci MSP.
Wyzsze ryzyko kredytowe w przypadku MSP jest z reguly kompensowane wyzszymi mar-
zami banku. Przedsigbiorstwa te nie stoja zatem na zupetnie straconej pozycji poszukujac
w bankach finansowania swej dzialalnosci.

Mozna powiedzie¢, ze im bardziej precyzyjne metody liczenia ryzyka kredytowego sa
stosowane w danym banku, tym wymog kapitalowy jest mniejszy, a zatem dochodowos¢
banku powinna by¢ wyzsza. Bank bedzie mogt bowiem udzieli¢ wigkszej liczby kredytow
(lub o wyzszej warto$ci) przy takiej samej wartosci wiasnego kapitatu, badz tez bedzie po-
trzebowal mniej kapitalu przy danej wartosci portfela kredytowego. Stad banki sg coraz bar-
dziej zainteresowane zaawansowanymi metodami okreslania ratingéw wobec ich klientow
kredytowych.

Stosowanie zaawansowanych metod wyliczania wymogoéw kapitalowych okreslonych
przez nadzor bankowy ma kilka zalet dla samych bankéw i nie pozostaje bez znaczenia dla
finansowania MSP. W wyniku wdrozenia takich metod banki uzyskuja:

- podwyzszenie jakosci gromadzonych danych,
- bardziej precyzyjny szacunek poziomu ryzyka kredytowego,
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- usprawnienie procesu kredytowego,

- mozliwos$¢ zastosowania jednolitej platformy informatycznej wspierajacej procesy kre-
dytowe,

- poprawe jakoSciowa portfela kredytowego,

- mozliwos¢ oparcia polityki cenowej na ocenie poziomu ryzyka kredytowego.

W rezultacie mozliwe staje si¢ zwickszenie dochodowosci banku, obnizenie poziomu
wymaganego kapitalu i obnizenie poziomu aktywow obcigzonych ryzykiem. Tylko banki
trwale stosujace okreslone standardy procesu decyzyjnego eliminujgce arbitralno$¢ indy-
widualnych decyzji kredytowych spelniaja wymagania nadzoru bankowego zwiazane ze
stosowaniem zaawansowanych metod liczenia ryzyka kredytowego. Niezbednym elemen-
tem tego procesu jest algorytm decyzyjny, najczgsciej zautomatyzowany, ktory wspiera po-
szczegolne decyzje kredytowe przez wyliczanie gtdownych parametrow ryzyka czyli ratingu
klienta w oparciu o Probability of Default (PD) i oczekiwanej straty na ekspozycji kredy-
towej Expected Loss (EL). Parametr PD jest miarg okreslajaca stopien prawdopodobien-
stwa wystgpienia niewykonania zobowigzan kredytowych przez klienta (zdarzenia default).
Wskaznik PD jest okreslany liczbowo w przedziale od 0 do 1 lub procentowo, od 0 do 100%.
Im PD jest blizsze 1 (100%), tym wyzsze prawdopodobienstwo wystapienia default, a wigc
klient jest uznawany za bardziej ryzykownego. Wyznaczenie PD na poziomie 1 (100%)
oznacza, ze zdarzenie default juz wystapito (jest to tzw. ,,zty klient”).

Warto$¢ PD jest Scisle zwigzana z klasg ratingowa nadawang przez bank wedlug wielo-
stopniowej skali ratingowej, majacej na celu klasyfikacje klientow w zaleznosci od ryzyka
przez nich generowanego. Na ogoét stosuje si¢ wielostopniowa skalg ratingowa, czasami
prezentowang w formie oznaczen alfanumerycznych, wzorowanych na oznaczeniach sto-
sowanych przez $wiatowe agencje ratingowe, gdzie AAA nadaje si¢ klientom o najnizszym
prawdopodobienstwie ryzyka, a D klientom o statusie default.

Umowa Bazylejska wymaga wyraznego odroznienia (oddzielenia) klas ratingowych
dla klientow o statusie default od klas ratingowych dla klientéw niemajacych tego statusu.
Klienci o najnizszym ryzyku klasyfikowani sa w klasach najwyzszych (najlepszych z punk-
tu widzenia banku), a ich srednie PD wynosi od 0,01% do 0,4-0,5%. Sa to klienci o bardzo
dobrej wiarygodnosci kredytowej. Klienci uwazani za wiarygodnych maja PD w granicach
od 1% do 8-10% i sa klasyfikowani w kolejnych kilku klasach ryzyka. Sg to klienci o do-
brej i zadowalajacej wiarygodnosci kredytowej. Klasy nizsze oznaczajg na ogoét klientow
o watpliwej wiarygodnosci i ich PD waha si¢ w granicach od kilkunastu do kilkudziesigciu
procent. Klientom, ktérych wiarygodno$¢ kredytowa budzi powazne watpliwosci nie udzie-
la si¢ kredytow. Dhuznicy, ktorzy nie wykonali zobowigzan kredytowych sg klasyfikowani
w klasach znajdujacych sie w najnizszej czesci skali. We wszystkich tych klasach wystapito
zjawisko default, a wskaznik PD jest taki sam i wynosi 100%. Przyporzadkowanie klienta ze
statusem default do okreslonej klasy ratingowej nastgpuje nie na podstawie modelu ratingo-
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wego ale szczegdtw zwigzanych z wystapieniem zdarzenia default (np. liczbe dni zaleglosci
w splacie).

Na podstawie modutu decyzyjnego wylicza si¢ tez prawdopodobienstwo wystapienia
straty na danym kredycie (Expected Loss, EL) lub strat z tytutu niewykonania zobowiazan
(Loss Given Default, LGD) i konstruuje podpowiedz w zakresie podjecia decyzji kredytowe;
opartej na $cisle okreslonych regutach decyzyjnych. Banki czasami stosuja system ,,sygnali-
zacji $wietlnej”, ,,sygnalow ostrzegawczych” lub ,,flag sygnatowych”, gdzie kolor czerwony
lub czarny oznacza wysokie ryzyko a zatem rekomendacje negatywna, kolor pomaranczowy
lub szary — $rednie ryzyko, co wymaga dalszych analiz i ocen indywidualnych przed pod-
jeciem ostatecznej decyzji kredytowej, zielony lub biaty — niskie ryzyko, a wigc mozliwos¢
akceptacji wniosku (rekomendacje pozytywna).

W nowoczesnej bankowosci, obstugujacej duzg liczbe klientow, korzystajacych ponadto
z wielu produktow finansowych, procesy kredytowe musza by¢ mocno zautomatyzowane
1 oparte na skomplikowanych systemach informatycznych. To z kolei stanowi istotng prze-
szkode dla wielu bankow we wprowadzaniu zaawansowanych metod okreslania ryzyka kre-
dytowego. Moze to takze stanowi¢ przeszkode dla wielu matych i $rednich przedsigbiorstw
w uzyskaniu finansowania poniewaz systemy zautomatyzowane i stosujace algorytmy o cha-
rakterze zunifikowanym nie pozwalaja na indywidualne podejscie do klienta i uwzglednie-
nie jego specyfiki biznesowe;j. Takie byto zreszta zalozenie autorow tych metod.

Odejscie od procesow manualnych i stosowanie wickszej automatyzacji w czynnosciach
kredytowych pozwala bankowi na zwigkszenie szybkosci i sprawnosci oraz przejrzystosci
obstugi, lepszg jakos¢ informacji o klientach, poprawe polityki cenowej zwigzanej z ocena
ryzyka kredytowego, co powinno prowadzi¢ do minimalizowania strat na nietrafionych kre-
dytach. Stosowanie metod zaawansowanych w ocenie ryzyka kredytowego powinno przy-
nies¢ korzysci nie tylko bankom lecz takze ich klientom, czesto stusznie skarzacym si¢ na
arbitralno$¢ 1 nieprzejrzystos¢ kryteriow stosowanych przy podejmowaniu decyzji kredyto-
wych. Dlatego istotna jest znajomos¢ kryteriow podejmowanych decyzji kredytowych przez
obie strony catego procesu, nie tylko przez bank, ale rowniez klientow, w tym MSP.

Dla okreslenia wiarygodnosci kredytowej klienta w metodach zaawansowanych bank
stosuje czesto podejscie modularne. Polega ono na zgrupowaniu najwazniejszych informacji
potrzebnych do prawidtowego prognozowania prawdopodobienstwa wystapienia zdarzenia
default i umieszczenia ich w kilku modutach, np. zestaw danych podstawowych (m.in. de-
mograficznych, wiek klienta, stan cywilny itp.), danych finansowych (m.in. dochody klien-
ta, koszty utrzymania, koszty czynszu, state optaty itp.), modut danych z biur informacji
kredytowych (zadluzenie w innych bankach, obstuga zaciggnietych kredytow i kart platni-
czych, ewentualne opdznienia w splatach itp.), modut danych wewnetrznych banku (korzy-
stanie z innych produktow i ustug danego banku, stan rachunkéw biezacych i terminowych,
wykorzystanie limitow zadtuzenia w rachunku biezgcym, sptaty zadluzenia z tytutu kart kre-
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dytowych itd.). Informacje sg przetwarzane z wykorzystaniem algorytmow obliczeniowych
(scoringowych) i w efekcie uzyskuje sie¢ wynik stanowigcy podstawe oceny wiarygodnosci
klienta w kazdym z modutow oddzielnie. Wyniki czastkowe z poszczegdlnych modutow sa
taczone, nastepnie uwzglednia si¢ ewentualne zaleglosci w splacie zobowigzan kredytowych
i tak uzyskuje si¢ ostateczny rating klienta. W ten sposob informacje pochodzace z ré6znych
zrodet (podstawowe, finansowe, z biur kredytowych, o korzystaniu z rachunkow biezacych)
dla r6znych typow klientéw (indywidualnych, biznesowych, samozatrudnionych) sg spro-
wadzane do wspdlnego mianownika i prezentowane w formie jedne;j, tatwej do interpretacji
wielkosci PD.

Modele scoringowe sg oparte na metodach statystycznych i bazuja na danych historycz-
nych klientow danego banku z okresu ostatnich kilku lat (na ogot 3-7 lat). Stad tez kluczowe
znaczenie jakosci i ilosci tych danych oraz ich walidacja. Jest oczywistym, ze im wyzsza
jako$¢ danych, tym bardziej precyzyjnie moze by¢ oszacowany przewidywany poziom ry-
zyka. Systematyczne monitorowanie zdarzen dotyczacych ryzyka kredytowego jest jednym
z najwazniejszych wymagan okreslonych przez nadzor bankowy. Systemy oceny wiarygod-
nosci kredytowej musza mozliwie precyzyjnie okresla¢ ryzyko generowane przez klienta.
Z gromadzonych danych korzystajg tez inne obszary dziatalnosci banku: windykacja na-
leznosci, obstuga klienta (Customer Relationship Management), tzw. cross-selling, czyli
oferowanie klientom banku innych produktéw finansowych niezwigzanych bezposrednio
z kredytowaniem, obstuga kart ptatniczych, fundusze inwestycyjne itp. Klient moze od-
czu¢ wigksze zainteresowanie ze strony banku, nie tylko przez otrzymywanie ofert nowych
produktow i ustug lecz takze przez monitorowanie rachunkow i wysytanie ostrzezen doty-
czacych np. prob nielegalnego wykorzystania kart kredytowych przez osoby trzecie, braku
wystarczajacych srodkow finansowych na konkretnym koncie i ryzyka niewykonania state-
go zlecenia itp.

W przypadku MSP banki czgsto wykorzystuja informacje wewnetrzne pochodzace ze
zrodtowych systemow scoringowych w celu zaproponowania wlascicielom i kadrze zarza-
dzajacej obstugi indywidualnej, np. w zakresie lokowania wolnych $rodkow finansowych na
lokatach terminowych czy w funduszach inwestycyjnych. W procesie oceny wiarygodnosci
kredytowej klienta bank wykorzystuje wszystkie istotne i dostepne oraz dozwolone prawnie
zrodta informacji o kliencie oraz dba o ich aktualizacje.

Proces ratingowy jest uruchamiany gdy klient ubiega si¢ o przyznanie kredytu, zmienia
si¢ warunki kredytowania, a takze podczas okresowych przegladow ekspozycji kredyto-
wych w banku.

Ostateczna decyzja kredytowa jest podejmowana przez decydentéw (analitykow kredy-
towych) posiadajacych odpowiednie kompetencje kredytowe nadane przez organy banku.
Znacznym utrudnieniem jest koniecznos$¢ indywidualnego podejscia do kazdego z klientow
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poniewaz kazdy z nich stanowi inne ryzyko. Zdecydowanie tatwiej jest obstugiwac, przewi-
dywa¢ sytuacje i zachowanie klienta znanego bankowi.

Istnieje wiele zrodet informacji o klientach:

- wewngtrzne bazy danych banku,

- zewnetrzne biura informacji kredytowe;j,

- wniosek kredytowy wraz z zatacznikami,

- sprawozdania finansowe i inne dokumenty finansowe (np. PIT, CIT) przedktadane ban-
kowi przez klienta,

- inspekcje u klienta przeprowadzane przez pracownikoéw banku.

Dane zarejestrowane w systemach banku powinny by¢ zgodne ze stanem rzeczywistym,
pelne, spdjne i aktualne. Przy stosowaniu metod scorinowych (ratingowych) ocena klien-
ta jest znacznie zautomatyzowana. Dodatkowo stosuje si¢ oceny jakosciowe, szczeg6lnie
w przypadku matych i $rednich firm (w niniejszym opracowaniu nie ma mowy o metodo-
logii wyznaczania ratingéw dla duzych przedsiebiorstw i korporacji). Ocena jako$ciowa
matej i $redniej firmy dokonywana przez bank stuzy dodatkowemu uwzglgdnieniu pozycji
rynkowej klienta, jego potencjatu biznesowego, perspektyw rozwojowych, silnych i stabych
stron podczas uczestnictwa w rynku, jakosci oferty produktowej, jakosci zarzadzania fir-
ma, kompetencji kierownictwa oraz — przede wszystkim — ryzyka kredytowego zwiazanego
z sytuacjg wewnetrzng i zewnetrzng przedsigbiorstwa.

Zrédta informacji, ktére pomagaja w dokonaniu analiz jako$ciowych, moga byé dostep-
ne zar6wno wewnatrz banku, jak i pozyskane z zewnatrz. Pomocne okazujg si¢ zwlaszcza:
business plan, strategie i plany marketingowe, raporty audytorow, informacje uzyskane bez-
posrednio od klienta, publikacje fachowe i prasowe dotyczace otoczenia rynkowego, per-
spektyw branzy, regionu dziatania itp. Przyktadowe aspekty, ktore nalezy bra¢ pod uwagg
przy dokonywaniu oceny jakosciowej MSP to:

- przejrzystos¢ struktury organizacyjnej i prawne;j,

- jakos$¢, struktura wiekowa, konkurencyjno$¢ produktow i obshugi serwisowej, asorty-
ment produktowy, ceny, sezonowos¢ produkcji i sprzedazy, wydatki na badania i rozwoyj,
wyposazenie 1 zaplecze produkcyjne, nowoczesno$¢ stosowanych technologii, spetnia-
nie wymogow ochrony $rodowiska, liczba i1 rodzaj reklamacji,

- strategia marketingowa (cele, stopien koncentracji na dziatalnosci podstawowej, seg-
mentacja klientéw, kanaty dystrybucji, sposoby dotarcia do grup docelowych) i badanie
rynkow sprzedazy,

- sytuacja rynkowa firmy i sytuacja konkurencyjna: udziat w rynku, charakter rynku (lo-
kalny, regionalny, krajowy, migdzynarodowy), tendencje rynkowe, czynniki sukcesu,
zagrozenie ze strony konkurencji,

- perspektywy branzowe $rednio- i dlugoterminowe,
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- uzaleznienie od dostawcow i odbiorcow, ich struktura, relacje dlugofalowe, koncentracja
dostawcow i odbiorcow, zaleznos$¢ od okreslonych branz czy rynkow, wymogi §rodowi-
skowe, zmiany technologiczne, mozliwosci substytucji surowcow i komponentow,

- inne ryzyka: ochrona ubezpieczeniowa, wlasnos¢ intelektualna, obcigzenie badaniami na
rozwoj, wrazliwo$¢ na ceny produktow czy kursow walut,

- jakos¢ zarzadzania pierwszego i drugiego szczebla: osobiste i zawodowe kwalifikacje
kadry kierowniczej, sytuacja rodzinna i majatkowa cztonkow kierownictwa (szczegélnie
w matych firmach), ich reputacja, doswiadczenie zawodowe, zachowanie w sytuacjach
kryzysowych, efektywnos¢ zarzadzania (na podstawie wynikéw finansowych firmy,
wskaznikdw rentownos$ci kapitatu), aktywow biezacych, srodkow trwatych, struktury
finansowania, zarzadzania zasobami ludzkimi (fluktuacja kadr, atmosfera w pracy, pla-
nowanie sukcesji na kluczowych stanowiskach, rekrutacja i szkolenia personelu), kultu-
ra i misja firmy, systemy kontroli wewngtrznej i audytu zewnetrznego, kontrola ryzyka
operacyjnego i zgodno$ci z obowigzujacym prawem, przejrzystos¢ strategii i osiggania
celow przedsiebiorstwa,

- system informacji zarzadczej (Management Information System, MIS), controlingu i fi-
nansow: biezace informacje dla kierownictwa o dochodach, kosztach, realizacji budzetu,
wynikach produkcyjnych poszczegdlnych jednostek organizacyjnych, dajace wystarcza-
jacy czas na podjecie odpowiednich decyzji, planowanie ,,kroczace” czyli aktualizowanie
planéw w miar¢ zmieniajacych si¢ warunkow ekonomicznych i rynkowych, alternatyw-
ne scenariusze dziatan w razie wystapienia naghych, niekorzystnych dla przedsigbiorstwa
zjawisk,

- historia relacji z bankami, w szczeg6lnosci relacje z kredytodawcg 1 bankiem pierw-
szego kontaktu (jesli jest inny), wypelnianie zobowigzan informacyjnych wobec
bankow: terminowe sktadanie raportow finansowych, ustanawianie i aktualizacja
zabezpieczen, rozliczanie ptatnosci i operacji finansowych, zarzgdzanie rachunkiem
biezacym, liniami kredytowymi i kartami platniczymi, utrzymywanie cigglosci ptyn-
nosci finansowe;j.

Istotny jest obiektywny charakter czynnikoéw jakosciowych. Zawyzanie ocen przez ana-
litykow dla skompensowania stabej oceny finansowej klienta moze skonczy¢ si¢ podjeciem
nieprawidtowej decyzji kredytowej i w konsekwencji stratami dla banku i klienta (putapka
kredytowa).

Banki funkcjonujace w Polsce nie stosujg jeszcze na szersza skalg metodologii zapre-
zentowanej w Nowej Umowie Kapitatowej. Wyjatek stanowig banki nalezace do migdzyna-
rodowych grup kapitalowych, ktore probuja stopniowo wdraza¢ postanowienia Bazylei I1,
gtownie po to, aby zapewni¢ jednolite traktowanie zagadnien ryzyka i adekwatnosci kapi-
talowej we wszystkich jednostkach organizacyjnych grupy, niezaleznie od kraju, w ktorym
operuja. Metody zaawansowane oceny ryzyka sa czgsto traktowane jako katalizatory we-
wnetrznych zmian procesowych.
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Przy zastosowaniu metodologii ratingowych nastgpuje zamiana aktualnych modeli
eksperckich na modele wykorzystujage gtdwnie analize statystyczng. Modele ratingowe
sa zorientowane na segment klienta, nie na produkt. Znacznie ograniczony jest tez wplyw
decydenta kredytowego na poziom ratingu. Poziom uprawnien kredytowych wykorzystuje
obiektywne kryteria, a nie pozycj¢ decydenta (analityka kredytowego) w strukturze organi-
zacyjnej banku. Tylko dbato$¢ o najwyzszg jakos¢ zarzadzania ryzykiem kredytowym w sa-
mych bankach, znajomos¢ sytuacji gospodarczej klientow, dlugoterminowe relacje z klien-
tami, elastyczne i madre ale niekiedy surowe regulty w odpowiedzi na potrzeby kredytowe
klientow oraz prawidtowe przewidywanie rozwoju sytuacji pozwalaja na unikanie kryzysow
gospodarczych wywotanych przez nadmierne straty kredytowe bankow.

Specjalne programy bankowe dla malych i Srednich przedsi¢biorstw

Standardowa oferta finansowa bankéw obstugujacych mate i $rednie przedsigbiorstwa
jest dobrze znana i szeroko opisywana w literaturze. Obok rachunku biezacego pokrywa-
jacego wiegkszo$¢ potrzeb transakcyjnych i ptynnosciowych banki oferuja takze kredyty
obrotowe, inwestycyjne, linie kredytowe, gwarancje, limit w rachunku biezacym, karty kre-
dytowe, czasami leasing i faktoring, a takze produkty depozytowe, fundusze inwestycyjne
1 ubezpieczenia.

Ponizej znajduja si¢ wybrane przyktady bankowych programow specjalnych wspieraja-
cych rozwoj przedsigbiorczosci.

Kredyt ,, EkoZysk”

Deutsche Bank PBC S.A. (obecnie Deutsche Bank Polska S.A.) podpisat w 2013 roku
z niemieckim Panstwowym Bankiem Rozwojowym KfW (Kreditanstalt fur Wiederaufbau)
umowe na faczna kwote 40 mln euro przeznaczonych na finansowanie inwestycji z obszaru
odnawialnych zrodet energii i poprawy efektywnosci energetycznej. Podstawowym celem
programu, w ramach ktorego oferowany jest kredyt inwestycyjny ,,EkoZysk” jest osiaggnig-
cie znacznej poprawy energetycznej w polskich firmach z segmentu MSP o co najmniej
20-30%. Maksymalny okres kredytowania: 15 lat. Program wystartowal w pazdzierniku
2013 roku.

Otrzymanie kredytu w tym programie wigze si¢ ze spetnieniem przez przedsigbiorstwo
nastepujacych kryteriow:
- zatrudnianie do 250 oso6b (liczonych jako tzw. FTE — pelne etaty),
- posiadanie rocznych obrotow nieprzekraczajacych 50 mln euro, i/lub roczna suma bilan-
sowa nieprzekracza 43 mln euro,
- samodzielno$¢ — zgodnie z definicja UE.
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Pojedyncza firma moze otrzyma¢ grant w wysokos$ci do 6,25% kredytu jezeli wypeni
wszystkie warunki umowy kredytowej oraz skorzysta z bezptatnego audytu energetycznego,
jesli takowy jest wymagany przez prawo polskie badz unijne. Kredyty te sa dos¢ atrakcyjnie
oprocentowane. Kredytem moga by¢ objete inwestycje majace na celu poprawe efektywno-
$ci energetycznej budynkoéw, infrastruktury lub wyposazenia:

- izolacje termiczne, okna, drzwi, oswietlenie, ogrzewanie i procesy grzewcze, wentylacja
i klimatyzacja, procesy chtodzenia i mrozenia, systemy zarzadzania budynkiem i energia,

- inwestycje zwigzane z przystosowaniem termomodernizacyjnym istniejacych budynkoéw
majace na celu zwigkszenie ich wydajnos$ci energetycznej, obejmujace np. ogrzewanie,
wentylacje 1 klimatyzacje budynkow, ktore podlegaja lub beda podlega¢ obowiazkowi
certyfikacji energetycznej,

- procesy technologiczne w produkcji: grzanie, chtodzenie, zamrazanie, systemy zarza-
dzania energia,

- dzialania zwigzane z odnawialnymi zrodtami energii majace na celu redukcje emisji CO,
o ile towarzysza one inwestycjom termomodernizacyjnym w ramach poprawy efektyw-
nosci energetycznej oraz stanowia samodzielny projekt spetiajacy szczegdtowe kryte-
ria, np. farmy wiatrowe, panele solarne, biomasa, ogniwa fotowoltaiczne.

Jest to cieckawa i atrakcyjna propozycja finansowania. Wiele projektow realizowanych
przez MSP samodzielnie lub na zlecenie wigkszych firm (w charakterze podwykonaw-
stwa) jest zwigzanych z oszczednoscia zuzycia energii i odnawialnymi zrodtami energii.
Pomystodawcy tego finansowania promujg takze rozwoj innowacyjnosci i ochrone $rodo-
wiska.

Kredyt Inwestycyjny z EBI (Europejskiego Banku Inwestycyjnego)

Deutsche Bank PBC (obecnie Deutsche Bank Polska, DB PBC) uzyskat z Europejskiego
Banku Inwestycyjnego kredyt w wysokosci 50 mln euro na preferencyjnych warunkach
(EURIBOR 3M pomniejszony o 5 punktow bazowych) w zamian za zobowigzanie udziele-
nia 100 mln euro kredytow inwestycyjnych dla matych i $rednich przedsigbiorstw, o opro-
centowaniu obnizonym o 25 punktow bazowych (0,25%) wzgledem oferty standardowe;.
Tym finansowaniem mogg by¢ obje¢te projekty o nastepujacych parametrach:

- calkowity koszt inwestycji nie przekracza 25 mln euro netto,

- zostaly rozpoczgte w okresie nie pozniejszym niz 3 lata przed podpisaniem umowy kre-
dytowej lub zostang rozpoczete w okresie nie dtuzszym niz 3 lata od daty podpisania
umowy kredytu,

- sg wspierane dotacjami unijnymi, przy czym suma kwoty kredytu finansowanego ze
srodkow EBI oraz ewentualnych dotacji z UE nie moze przekroczy¢ 100% inwestycji,

- ich celem jest zakup, remont lub rozbudowa rzeczowych aktywow trwalych z wyjatkiem
finansowania zakupu gruntow na cele spekulacyjne,
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- maja wyposaza¢ inwestycje w wartosci niematerialne i prawne (np. dziatalno$¢ badaw-
CZ0-T0ZWOjowa).

Maksymalna kwota kredytu dla pojedynczego beneficjenta jest ograniczona do 7,5 mln
euro. Okres kredytowania nie moze by¢ krotszy niz 4 lata i dtuzszy niz 10 lat. Kredyty te
zostaty uruchomione w potowie 2013 r. i beda dostgpne w ofercie Banku do potowy lipca
2014 r., chyba ze wczesniej wszystkie srodki udostepnione w ramach tej transzy kredytowej
zostang wykorzystane. Do konca 2013 r. Bank udzielit kilkudziesieciu kredytow na ogdlng
kwote ponad 15 mln euro.

Oferta jest takze atrakcyjna finansowo dla matych, a szczegodlnie srednich przedsie-
biorstw, wspierajac inwestycje rozwojowe i innowacyjno$¢ gospodarki.

Gwarancja de minimis BGK (Banku Gospodarstwa Krajowego)

Bank Gospodarstwa Krajowego w Warszawie udziela matym i $rednim przedsigbior-
stwom korzystajacym z pomocy publicznej gwarancji sptaty kredytow obrotowych przy-
znanych przez banki komercyjne. Gwarancja BGK jest nieodwotalna i ptatna na pierwsze
zadanie, ale podlega pewnym ograniczeniom, w zaleznosci od warunkéw umowy migdzy
BGK a bankiem finansujacym dane przedsigbiorstwo. W przypadku DB PBC S.A. kwo-
ta jednostkowej gwarancji splaty kredytu nie moze przekroczy¢ 60% wykorzystanej kwo-
ty kredytu i nie moze by¢ wigksza niz 3,5 min zk Catkowity limit gwarancji przyznany
DB PBC przez BGK wynosi 150 mln zt. Program wystartowat w lipcu 2013 roku.

Przedmiotem gwarancji BGK moze by¢ zarowno kredyt na rachunku biezacym, jak
1 kredyt obrotowy (odnawialny i nieodnawialny). Gwarancja de minimis BGK moze stano-
wi¢ jedyne zabezpieczenie przyznanego przez bank finansujacy kredytu przedsigbiorstwu,
co stanowi bardzo atrakcyjng oferte dla tych MSP, ktére nie maja innego zabezpieczenia
w §rodkach trwalych czy finansowych. Okres gwarancji wynosi 27 miesi¢cy przy kredycie
udzielonym na 24 miesigce. Maksymalna wysoko$¢ jednostkowej gwarancji jest zalezna od
wielkosci pomocy de minimis, ktora firma otrzymata w biezgcym roku podatkowym i dwoch
poprzedzajacych go latach podatkowych. Laczna warto§¢ pomocy de minimis przyznana
jednej firmie moze wynosi¢ maksymalnie 200 tys. euro, a dla firm dziatajacych w sektorze
transportu drogowego jest ograniczona maksymalnie do 100 tys. euro. Przedsi¢biorstwa,
ktore przystapity do programu przed koncem 2013 r. nie poniosty zadnych optat za gwaran-
cje przyznang przez BGK.

Szkoda, ze ten ciekawy dla MSP program nie zostat wykorzystany przez rzad do stero-
wania inwestycjami przedsigbiorstw w pozadanym przez panstwo kierunku, np. do pobu-
dzania innowacyjnosci, energochtonnosci czy ochrony srodowiska.

Przewidziana jest druga transza gwarancji de minimis, ktora obejmie tym razem kredyty
inwestycyjne. Wydaje si¢ to by¢ atrakcyjna ofertg dla MSP ale ciagle o ograniczonym zasiegu.
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Rola Banku Gospodarstwa Krajowego w programach gwarancyjnych jest stabo spre-
cyzowana przez wilasciciela jakim jest panstwo. Poniewaz jest to bank obstugujacy trans-
akcyjnie rzad i jego agendy — mozna zrozumie¢ powyzsza sytuacj¢. Powinien mie¢ zatem
status specjalnej instytucji finansowej, rozniacej si¢ od pozostalych instytucji tego typu.
Jest traktowany jak normalny bank komercyjny, konkurujac z innymi na rynku kredytowym
i pienigznym. Dla przyktadu, przy zachowaniu wszystkich proporcji, bank centralny, mimo
ze zachowuje nazwe bank, nie moze by¢ traktowany jak banki komercyjne, mimo ze tez jest
instytucja kredytowa. Podobnie BGK, z jednej strony jest bankiem rzadu, a z drugiej udziela
gwarancji na poszczego6lne, pojedyncze projekty, pobierajac za to oplaty i podlegajac wszel-
kim ograniczeniom nadzorczym. Zatem kryterium oceny tego banku nie jest jasne — czy
ma optymalizowac swoj wynik finansowy, czy tez by¢ czgscia polityki finansowe;j i szerzej
ekonomicznej rzadu.

Autor niniejszego artykutu jest zwolennikiem tej drugiej roli, ktora zapewni rowne trak-
towanie wszystkich bankow komercyjnych dziatajgcych na rynku polskim. To oczywiscie
nie oznacza, ze BGK ma by¢ instytucjg dotowang czy jednostka budzetowa — niech po-
biera oplaty za swoje ustugi zarowno od rzadu, jak i od innych klientow. W omawianej tu
sprawie zamiast udziela¢ pojedynczych gwarancji, co wiaze si¢ z duzym nakladem pracy
spowodowanym ponowng oceng kredytowa przedsigbiorstw starajacych si¢ o gwarancje,
BGK méglby udziela¢ gwarancji pakietowych dla bankéw uczestniczacych w programie,
bez wchodzenia w szczegoty poszezegodlnych projektow kredytowych. Bytoby to takze z ko-
rzy$cig dla MSP, ktore miatyby tylko jednego partnera kredytowego — obstugujacy je bank
komercyjny. Nie musiatyby dostarcza¢ dodatkowych dokumentow na potrzeby BGK i traci¢
dodatkowego czasu oczekujac na ostateczng decyzje kredytowa.

Mozna sobie wyobrazi¢ projekt ogdlnego funduszu gwarancyjnego stworzonego przez
banki komercyjne zainteresowane finansowaniem MSP, co stanowitoby dodatkowe zabez-
pieczenie kredytéw udzielanych przedsicbiorstwom. Fundusz méglby by¢ regwarantowa-
ny przez BGK badz inng instytucj¢ tego typu, wspierajacg rozwdj matych przedsigbiorstw.
Podobne rozwiazania istnieja w USA (Small Business Administration) 1 w innych krajach
o gospodarce rynkowe;.

Innym rozwigzaniem mogtoby by¢ stworzenie banku rozwojowego (development bank)
badz przeksztatcenie BGK — chocby czesciowo — w taki bank. Wzory juz istnieja w praktyce
gospodarczej wielu krajow, np. wspomniany wyzej KfW w Niemczech.

Gwarancje z EFI (Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego)

Bank DB PBC zawart Umowe¢ Gwarancji z Europejskim Funduszem Inwestycyjnym
(European Investment Fund) na kwote 50 mIn euro w ramach programu Risk Sharing
Instrument for Research and Development and Innovation Driven SMEs and Small Mid-
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Caps (RSI). Pokrycie ryzyka przez EFI wynosi 50%. Program, realizowany przez Deutsche
Bank od listopada 2013 1., jest skierowany do MSP podejmujacych dziatania ukierunkowane
na badania, rozwdj i innowacyjno$¢. Gwarancja moga zosta¢ objete kredyty inwestycyjne
oraz kredyty obrotowe nieodnawialne. Warunkiem udzielenia gwarancji jest przeznacze-
nie kredytu na inwestycje w produkcje lub rozwdj innowacyjnych produktow, procesow
lub ustug. Przedsigbiorstwo powinno dziata¢ w branzy uznawanej za rozwojowa i innowa-
cyjna, wykazywac duzy potencjat innowacyjny lub by¢ ukierunkowane na innowacyjnos¢
oraz charakteryzowac si¢ szybkim tempem rozwoju. Warunki te sformutowane przez EFI s
niezbyt precyzyjne i pozostawiaja dos¢ duze pole manewru bankom finansujgcym. Celem
kredytu powinna by¢ inwestycja w aktywa trwate oraz warto$ci niematerialne i prawne lub
kapitat obrotowy.

W ramach programu przedsigbiorstwo otrzymuje korzys$¢ finansowa w postaci obnizone-
go oprocentowania, opfata jaka ponosi z tytulu gwarancji wynosi 0,25% rocznie w przypad-
ku gdy transakcja objeta gwarancja dotyczy przedsigbiorstwa mieszczacego si¢ w definicji
Komisji Europejskiej 1 kwota udzielonego kredytu nie przekracza 3 mln euro, a w pozosta-
tych przypadkach — 1%.

Minimalna kwota kredytu to 25 tys. euro, a maksymalna — 7,5 mln euro. Minimalny okres
kredytowania to 2 lata, a maksymalny — 7 lat w przypadku kredytow inwestycyjnych i 3 lata
w przypadku kredytéw obrotowych nicodnawialnych. Kredytu udziela si¢ w ztotowkach.

Warunkiem uzyskania gwarancji jest zawarcie umowy kredytowej nie pozniej niz
31.12.2015 roku. Umowy kredytowe nie mogg by¢ zawierane w formie pozyczek mezzani-
ne dtugu podporzadkowanego.

Jest to rowniez ciekawa inicjatywa finansowania innowacyjnosci i inwestycji rozwojo-
wych ze zrodet europejskich. Warunki udzielania gwarancji sa dos¢ skomplikowane 1 nie-
jasne ale dla polskich przedsigbiorstw, cierpigcych na brak odpowiednich zabezpieczen,
w warunkach braku odpowiednio dtugiej historii kredytowej, takie gwarancje moga sktoni¢
podmioty finansowe do przychylnego spojrzenia na rokujace nadzieje lecz niedostatecznie
zabezpieczone projekty rozwojowe.

Program PARP

Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci w ramach Programu Operacyjnego
Kapitat Ludzki uruchomita projekt Planowanie Dziatan w MSP a finansowanie zwrotne.
Uczestnikami Programu, oprocz PARP, sg instytucje finansowe (banki i firmy leasingowe,
tacznie 5 podmiotéw) oraz posrednicy finansowi, ktorych zadaniem bedzie udzielanie po-
mocy MSP w wyborze odpowiedniego zrodta finansowania, pomoc w wypehianiu doku-
mentow oraz pomoc w uzyskaniu finansowania (kredytu).
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Celem projektu jest udzielenie pomocy szkoleniowo-doradczej przedstawicielom sekto-
ra MSP zainteresowanym uzyskaniem finansowania na korzystnych warunkach. Instytucje
finansowe uczestniczagce w programie, takze sektor bankowy, przygotowuja produkty fi-
nansowe dedykowane specjalnie temu programowi. Produkty te muszg przynosi¢ firmom
dodatkowe korzysci, niedostgpne w standardowym finansowaniu.

Obowigzkiem posrednikow finansowych wylonionym w przetargu bedzie pomaganie
w okresleniu potrzeb finansowych danej firmy przez doradztwo w celu uzyskania odpo-
wiednio dobranego finansowania oraz pomaganie w wyborze odpowiedniego produktu z li-
sty produktow przygotowanych przez instytucje finansujace, ktore uczestniczg w programie.

Taki model wspolpracy z matymi i $rednimi przedsigbiorstwami jest godny poparcia. Nie
mozna oczekiwac¢ od bankoéw pehienia roli opiekunow MSP lub ich promotoréow poniewaz
sg instytucjami finansowymi 1 jako takie nie powinny zajmowac si¢ szkoleniami czy opra-
cowaniem business planow. Z drugiej strony brak odpowiedniego przygotowania wnioskow
o finansowanie bankowe przez MSP stanowi istotng bariere w uzyskaniu kredytow.

We wspomnianym Deutsche Bank Polska ok. 15% catosci przychodow stanowig przy-
chody z produktow oferowanych MSP (glownie z kredytow). Z kolei odsetek kredytow stra-
conych w portfelu kredytow dla MSP wynidst w tym banku w 2013 r. nieco ponizej 4%.
Przy zatozeniu, ze jako$¢ wnioskow kredytowych poprawi si¢ w wyniku funkcjonowania
projektow takich jak omawiany, liczba zatwierdzonych kredytoéw moze by¢ wieksza, a pro-
cent kredytow niesptacanych mniejszy.

Obligacje korporacyjne jako alternatywne zrodlo finansowania MSP

Obligacje korporacyjne sa to papiery wartoSciowe w formie obligacji nieskarbowych
emitowane przez przedsi¢biorstwa, ktore majg osobowos¢ prawna, czyli spotki z ograni-
czong odpowiedzialnoscig, spotki akcyjne i spotki komandytowo-akcyjne. Ogranicza to
krag potencjalnych pozyczkobiorcow ale i tak koszty finansowania pozyskanego w ten
sposob eliminujg z niego przedsigbiorstwa mikro- i mate. Zaletg tego zrodta finansowania
jest uniezaleznienie od jednego, czy kilku bankéw. Pozyczkodawcy (nabywcy obligacji) sa
rozproszeni. W finansowaniu moga uczestniczy¢ nawet osoby fizyczne, co nie jest latwe
(ani bezpieczne) w przypadku udzielania pozyczek na dziatalno$¢ gospodarcza. Ich udziat
w finansowaniu przedsiebiorstwa (projektu) za pomoca obligacji korporacyjnych jest mniej
ryzykowny, bardziej anonimowy i wygodniejszy (ptynno$¢) niz w przypadku bezposred-
niego finansowania w formie udziatéow kapitatowych czy pozyczek. Z punktu widzenia po-
zyczkodawcy obligacje korporacyjne sa z reguly bardziej rentowne niz lokaty bankowe,
aczkolwiek nie tak jak one bezpieczne.
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W przeciwienstwie do obligacji skarbowych, ktore sa emitowane na podstawie Ustawy
o finansach publicznych, obligacje korporacyjne moga by¢ oferowane na podstawie Ustawy
o obligacjach (Ustawa 1995).

Obligacje korporacyjne sg stosunkowo nowym zjawiskiem na polskim rynku kapitato-
wym, podczas gdy na rozwinigtych rynkach majg juz ponad 200-letnig tradycje. W przy-
padku emisji obligacji korporacyjnych to emitent sam okresla wysoko$¢ oprocentowania
obligacji (koszt kredytu) i warunki wykupu (sptacenia dtugu), w tym okres na jaki obligacja
jest emitowana (maturity). W przypadku kredytu bankowego 1 pozyczki kredytobiorca ma
niewielki wptyw na warunki kredytu, w szczegdlnosci na jego cen¢ i harmonogram sptat.
Emitent obligacji ma rowniez stosunkowo wigksza swobode w ustalaniu zabezpieczenia
tych obligacji a wigc swojej pozyczki. Moze wybra¢ obligacje niezabezpieczone badz
zabezpieczone czgsciowo. Bank z reguly stanowczo decyduje o zabezpieczeniu kredytu:
jego rodzajach i wysokosci oraz prawie wlasnosci. Wymagane zabezpieczenie kredytu na
ogot przewyzsza znacznie kwotg zaciggnictego kredytu i czasami jest trudne do realizacji,
w zwigzku z czym czg$¢ przyznanych kredytow nie jest uruchamiana, powodujac stratg
czasu przedsigbiorcow, niepotrzebng frustracje i negatywne nastawienie do banku jako in-
stytucji mato przyjaznej matej przedsigbiorczosci.

Emitent obligacji najpierw sptaca nabywcom obligacji odsetki a kapitat zwraca w dniu
wykupu papieru. Koszty obstugi obligacji (dtugu) sa zatem w trakcie trwania finansowania
stosunkowo niskie z punktu widzenia ptynnosci biezacej przedsiebiorstwa, co niekiedy ma
istotne znaczenie. Sptata kredytu bankowego odbywa si¢ najczesciej w formie rownych rat
ptaconych regularnie, zwykle raz w miesigcu. Jest to znaczne obcigzenie budzetu i ograni-
czenie ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa, szczegolnie w fazie wstgpnej projektu.

Koszty emisji obligacji s3 wysokie — emitent musi pokry¢ wszystkie koszty organizacyj-
ne (w tym marketingowe i zwigzane z reklama papieru warto§ciowego), formalno-prawne
emisji oraz wprowadzenia instrumentu do obrotu na rynku kapitalowym. Z drugiej strony
przy zaciaganiu kredytu w banku przedsigbiorstwo musi zaptaci¢ wszelkie prowizje i oplaty
zwigzane z udzieleniem kredytu (np. oplata przygotowawcza za rozpatrzenie wniosku kre-
dytowego, sporzadzenie aneksow i zmian do umowy, uruchomienie kolejnych transz kredy-
tu, za wczesniejsza splate kredytu, przewalutowanie itp.). Do tego dochodza koszty ustano-
wienia zabezpieczen dtugu, oplaty skarbowe, np. za weksle i inne dokumenty potrzebne do
sfinalizowania kredytu. Trzeba jednak wyraznie podkresli¢, ze mimo iz przedsigbiorcy na-
rzekaja na nadmierne ich zdaniem optaty bankowe, dodatkowe (poza odsetkowymi) koszty
kredytu sg jednak nizsze niz emisji serii obligacji korporacyjnych, szczegolnie jesli potrzeb-
ne jest korzystanie z ustug domoéw maklerskich, firm marketingowych czy PR. Zaréwno
w przypadku emisji obligacji korporacyjnych, jak i pobierania kredytu, na przedsiebiorstwo
spada obowigzek informowania o swojej sytuacji finansowo-gospodarczej. Jezeli obligacje
s3 notowane na rynku zorganizowanym, obowigzek informacyjny jest wysoce sformalizo-
wany 1 kosztowny. Bank rowniez z reguly zada okresowych informacji o sytuacji finansowe;j
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kredytobiorcy, w postaci sprecyzowanych w umowie kredytowej raportéw finansowych i in-
nych informacji zwigzanych z wykorzystaniem kredytu, szczegdlnie w przypadku op6znien
w sptatach.

Zadtuzenie przedsigbiorstwa wynikajace z obligacji korporacyjnych nie jest rezultatem
umowy, jak w przypadku kredytowania, lecz rezultatem zapisow ustawowych. Przeniesienie
dlugu na innych wierzycieli jest zatem prostsze niz w przypadku kredytu bankowego.
Obligacje korporacyjne maja zatem wicksza ptynnos¢, co niekiedy nie jest bez znaczenia
dla emitenta (kredytobiorcy). Dtug obligacyjny moze by¢ przedmiotem obrotu gietdowego
lub pozagietdowego. W Polsce dogodng platformg handlowania dtugiem obligacyjnym jest
rynek Catalyst funkcjonujacy na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych.

Bank jako kredytodawca z reguty dysponuje bankowym tytutem egzekucyjnym, w prze-
ciwienstwie do posiadacza obligacji jako pozyczkodawcy. Zatem pozycja windykacyjna
obligatariusza jest zwykle stabsza od banku. Podobnie jest w przypadku upadtosci pozycz-
kobiorcy. Zaréwno jednak bank, jak i obligatariusze, maja w przypadku upadtosci firmy
nieco bardziej uprzywilejowana pozycj¢ niz jej akcjonariusze.

Z punktu widzenia inwestorow kupno obligacji nie skarbowych stanowi wigkszego ryzy-
kaniz lokata bankowa, daje tez szanse na wyzszy — niz w przypadku lokaty bankowej — zwrot
z inwestycji. Lokaty bankowe sg gwarantowane przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny,
w przeciwienstwie do obligacji korporacyjnych, gdzie ryzyko niewyptacalnosci dtuznika
nie jest gwarantowane.

Z punktu widzenia ptynnosci inwestycji lokaty bankowe daja mozliwo$¢ stosunkowo
szybkiego (aczkolwiek nie bezkosztowego) wyjscia z depozytu terminowego. Obligacje
korporacyjne rowniez daja takg mozliwos¢ ale tylko na rynku wtornym, jesli emisja obli-
gacji jest przedmiotem obrotu na rynku kapitatowym. Wyjscie z inwestycji przed data wy-
kupu obligacji moze wigza¢ si¢ z nicodzyskaniem pelnej kwoty zainwestowanego kapitatu.
W przypadku lokaty bankowej nie wystepuje ryzyko nieodzyskania kapitatu. Moze si¢ nato-
miast zdarzy¢ przypadek nieuzyskania w pelni odsetek oczekiwanych z inwestycji.

Emitent obligacji korporacyjnych moze sam decydowac o warunkach, w tym zabezpie-
czeniach, i terminie wykupu papieru wartosciowego. Obligacje pozwalajg na ustalenie inne-
go harmonogramu sptat dtugu niz w przypadku kredytu bankowego.

Zaletg plasowania obligacji na rynku Catalyst jest mozliwo$¢ zaoferowania tej inwesty-
cji wigkszemu gronu potencjalnych inwestoréw, co zwigksza szanse pozyskania pozadanych
kwot na finansowanie potrzeb rozwojowych i operacyjnych firmy. Rynek Catalyst — narzu-
cajac emitentom obowigzki informacyjne — zwieksza przejrzystos¢ inwestycji i wiarygod-
nos¢ pozyczkobiorcow finansujacych si¢ za pomocg obligacji. Daje tez mozliwos¢ publicz-
nego promowania oferty sprzedazowej danego przedsigbiorstwa.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw obligacji korporacyjnych jest cze§ciowo mitygo-
wane przez obowiazek posiadania ratingdw zewnetrznych zaréwno dla emitenta, jak i pro-
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duktu (danej obligacji), wydawanych przez renomowane instytucje ratingowe. Koszt ratingu
ponosi jednak emitent, co dodatkowo podwyzsza koszty finansowania tg droga, a niektérym
— szczeg6lnie malym firmom — calkowicie odcina mozliwos¢ wykorzystania tego kanatu
finansowania, ze wzgledu na wysokie dodatkowe koszty pozyskania srodkow pienigznych
droga emisji obligacji na rynku regulowanym.

Wiekszo$¢ firm w Polsce emituje obligacje o zmiennym oprocentowaniu — marza po-
nad stope WIBOR. Podobnie robig banki. Srednie oprocentowanie obligacji notowanych
na Catalyst jest znaczaco (ok. 5 p.p.) wyzsze niz oprocentowanie lokat bankowych. Jest to
swego rodzaju premia za ryzyko oferowana przez emitentdw. Oznacza to jednoczesnie wyz-
szy koszt finansowania, ktory musi by¢ skompensowany wyzsza zyskownoscia projektow
finansowanych w ten sposob.

Mimo wielu zalet obligacji korporacyjnych i krytyki bankoéw za zbyt zachowawczg po-
stawe w stosunku do MSP, autor niniejszego artykutu twierdzi, ze finansowanie bankowe po-
zostanie gtownym sposobem pozyskiwania przez mate i Srednie przedsigbiorstwa srodkow
na rozwdj i potrzeby biezace. Przedstawiciele sektora MSP muszg jednak dostosowac si¢
do nowych, zaawansowanych metod oceny ryzyka kredytowego stosowanych przez banki
i radykalnie poprawi¢ jako$¢ wnioskow o finansowanie, zeby przekona¢ kredytodawcow, ze
prawdopodobienstwo wystapienia default w konkretnym przypadku jest stosunkowo niskie.

Z decydentem-czlowiekiem w banku mozna dyskutowac¢ o jakosci projektu ztozonego
do banku z pro$ba o finansowanie, z komputerem dyskusja jest bezprzedmiotowa.
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Barriers and Possibilities to Finance by Banks Development of Small
and Medium-Sized Enterprises

Summary

An aim of the article is to present the arguments supporting the thesis that it is not lack of access
to sources of banking financing is the main barrier in development of small and medium enterprises
in the contemporary business environment in Poland. For banks, small and medium enterprises are
good clients. Banks are interested in crediting both investment activities and firms’ current function-
ing, provided that credits will cause borrower’s development, and the probability of loss of the credit
value will fit the fixed limits, in compliance with the methodology applied by banks and approved by
the bank supervision.

In his article, the author applied the research methodology consisting in a practical verification of
the allowable framework of acceptance by banks in Poland of credit applications submitted by small

and medium enterprises as well as in a review of the credit programmes available in the Polish banks’
offer.

The author concludes that practically every proposal to finance a developmental project submit-
ted by small and medium enterprises with credit institutions, meeting the definite — described in the
article criteria — will find a source of funding. Such a conclusion is of a practical and social importance
for businesses seeking for financing, particularly for small and medium enterprises.

Article category: research article.

Key words: credit, small and medium-sized enterprise, credit risk, financing programmes.
JEL codes: G21

© All rights reserved

Afiliacja:

dr Marek Kulczycki

Akademia Finansow 1 Biznesu Vistula
ul. Stoktosy 3

02-787 Warszawa

tel.: 22 457 23 00

e-mail: m.kulczycki@pvistula.edu.pl

Zeszyty-naukowe-35_2014.indd 176 @ 2014-09-23 14:56:11



