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CZY STABILNOSC FINANSOWA STANIE SIE
WYZWANIEM W DZIAELALNOSCI
FUNDUSZY POZYCZKOWYCH?

Streszczenie: W artykule poruszany jest problem stabilno$ci dziatania funduszy pozyczko-
wych. Przeprowadzono w nim wstepna analiz¢ parametroéw posrednich i bezposrednich,
przyjetych jako czynniki majace istotny wptyw na wewngtrzna (finansowa), instytucjonalna
i zewngtrzng stabilno$¢ systemu finansowego jako catosci. Rozwazono jako$¢ portfela po-
zyczkowego jako istotnego elementu wplywajacego na stabilno$¢ finansowa funduszy po-
zyczkowych, jak i systemu finansowego. W opracowaniu zastosowano metodg analizy sze-
regdw czasowych, metody analizy finansowej oraz podstawowe metody statystyki opisowe;.
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Wprowadzenie

Fundusze pozyczkowe, dazac do wypelnienia rynkowej luki finansowej
(dysfunkcji rynkowej polegajacej na utrudnionym dostgpie przedsigbiorcow,
zwlaszcza z sektora matych i §rednich przedsigbiorstw (MSP), do kapitatu), stale
rozwijaja swoja dziatalno$¢ i umacniaja swoj udzial w rynku ustug finansowych
[Sobolewski, 2011, s. 169-185]. Z jednej strony staja si¢ waznym podmiotem
umozliwiajacym przedsigbiorstwom alternatywny dostgp do kapitatu, z drugie;j
sa rowniez waznym ogniwem realizacji celow polityki Unii Europejskiej (UE)
w nowej perspektywie finansowej. Fundusze pozyczkowe jako instytucja syste-
mu finansowego nie sa obj¢te nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego (KNF).
Bezsprzecznie jednak sa narazone na ryzyko utraty stabilno$ci finansowe;j, jak
roOwniez moga przez brak stabilnosci negatywnie oddzialywac na caty rynkowy
system finansowy.
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Niezaprzeczalnie ostatni kryzys wyczulit wiele instytucji publicznych oraz
finansowych, a zwlaszcza banki, na te kwestie oraz tym samym zmusit do
wprowadzania dziatan na rzecz wzmocnienia stabilnosci systemu finansowego.
Cze$¢ podmiotdéw i instytucji nie tylko jest poza tymi dziataniami (mimo Ze
stanowia wazny segment systemu finansowego), ale takze nie zawsze dostrzega
potrzebg podejmowania dziatah w tym zakresie. Celem opracowania jest odpo-
wiedz na pytania: czy stabilno$¢ finansowa powinna sta¢ si¢ wyzwaniem w dzia-
falno$ci funduszy pozyczkowych oraz czy zachowanie stabilnosci finansowe;j
wymaga podjecia dziatan w tym zakresie przez fundusze pozyczkowe?

1. Material i metoda badawcza

Podstawowym celem badawczym jest przeprowadzenie wstgpnej analizy
parametréw posrednich i1 bezposrednich, przyjgtych jako czynniki majace istotny
wplyw na wewngtrzng (finansowa), instytucjonalng i zewngtrzna stabilno$¢ sys-
temu finansowego jako calo$ci. Do realizacji celu gtéwnego wyznaczono naste-
pujace zadania badawcze:

— przeprowadzenie analizy ilosciowe] pozwalajacej ustali¢ tendencje w zakre-
sie ksztaltowania si¢ $redniej wartosci udzielanych pozyczek przez fundusze
pozyczkowe w czasie,

— przeprowadzenie analizy jakoSciowej liczby udzielanych pozyczek przez
fundusze pozyczkowe,

— porownanie ksztattowania si¢ tendencji w zakresie terminowej sptaty pozy-
czek przez przedsigbiorcow oraz pozyczek windykowanych i straconych, ja-
ko parametrow opisujacych zwrotnos¢ kapitatu pozyczkowego.

W celu realizacji wskazanych zadan badawczych dokonano doboru danych
empirycznych obejmujacych okres 2005-2016 dla zadania 1, a dla zadan 2 i 3
okres 2011-2016 z uwagi na brak poréwnywalnych danych'. Dane odnoszace si¢
do liczby udzielanych pozyczek, ich wartoéci oraz dotyczace terminowej sptaty
kapitatu, windykowanych i straconych pozyczek zaczerpnig¢to z Raportéw Pol-
skiego Zwiazku Funduszy Pozyczkowych.

Postawione zadania badawcze maja zweryfikowaé nastgpujaca hipoteze:
fundusze pozyczkowe wyksztalcity zdolno$¢ do przezwycigzania zewngtrznych
wstrzasOw i zawirowan poprzez minimalizacj¢ portfela pozyczek straconych

' Brak poréwnywalnosci zostat spowodowany zmiana tresci ankiety (narzedzia) do pozyskiwa-

nia informacji od poszczegdlnych funduszy oraz zmiang instytucji odpowiedzialnej za opraco-
wanie raportow zbiorczych z dziatalnosci funduszy.
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i windykowanych. W tym celu zostanie przeprowadzona analiza danych o wiel-
kosci pozyczek straconych i windykowanych na tle ogolnej sytuacji gospodar-
czej (opisanej PKB per capita oraz stopa bezrobocia).

Realizacja zadan badawczych oraz weryfikacja hipotezy badawczej zdeter-
minowala dobor metod badawczych. Zastosowano metod¢ analizy szeregow
czasowych, metody analizy finansowej (metod¢ porownan w czasie, dynamike¢
oraz strukturg, metod¢ analiz przyczynowej), podstawowe metody statystyki
opisowe;j.

2. Stabilnos¢ finansowa jako wyznacznik funkcjonowania instytucji
finansowych, w tym funduszy pozyczkowych w gospodarce

Stabilno$¢ systemu finansowego jest pojeciem nieostrym i trudnym do zde-
finiowania [Dobrzanska, Kosycarz, Pietrzak, 2016, s. 17]. W literaturze przed-
miotu wskazuje sig, ze jest to stan, w ktorym aktywno$¢ gospodarcza nie jest
zaburzona przez zmiany w cenach aktywéw badz problemy instytucji finanso-
wych. Co oznacza, iz musza by¢ spelione dwa podstawowe warunki [Crockett,
1997, s. 6]:

1) kluczowe instytucje sa stabilne, gdy istnieje pewnos¢, ze sa one w stanie
kontynuowa¢ wywiazywanie si¢ ze swoich zobowigzan umownych bez za-
ktocen oraz bez wsparcia z zewnatrz, oraz

2) kluczowe rynki sa stabilne, gdy ich uczestnicy z zaufaniem moga przeprowa-
dza¢ na nich transakcje po cenach odzwierciedlajacych wartosci fundamen-
talne, a takze ceny te nie ulegaja znacznym krotkookresowym wahaniom, je-
$li nie sa to zmiany zwiazane z fundamentami.

Wskazuje si¢ rowniez, iz jest to sytuacja, w ktorej system finansowy, za-
rowno rynkowy, jak i publiczny, jest w stanie wypeia¢ swoje funkcje bez zabu-
rzen powodujacych znaczne koszty [Svensson, 2010, s. 4]. Jednakze doswiad-
czenia praktyczne wskazuja, ze analiz¢ tej stabilnosci powinno si¢ prowadzi¢
przez pryzmat [Pietrzak, 2017, s. 46]:

— realizacji podstawowych funkcji systemu finansowego,

— zdolno$ci do przezwycig¢zania zewngtrznych wstrzasow i1 zawirowan (szo-
kow, na ktére narazone jest funkcjonowanie systemu finansowego),

— utrzymania zaufania do systemu finansowego,

— dazenia do rozwoju gospodarczego poprzez bodzcowe, pozytywne i skutecz-
ne oddziatywanie na wzrost gospodarczy i rozwo6j spoteczno-ekonomiczny.
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Rozpatrujac stabilno$¢ systemu finansowego szerzej i odnoszac do wszyst-
kich podmiotéw na rynku, nalezy wskaza¢, ze z jednej strony stabilno$¢ odnosi
si¢ do wypetniania funkcji systemu finansowego jako calosci, a z drugiej jest to
stan, ktory zabezpiecza przed przenoszeniem sytuacji zagrozenia pojedynczych
instytucji na poszczeg6lne segmenty rynku finansowego [Krejdl, 2006, s. 1-29;
Jurkowska-Zeidler, 2008, s. 170-171; Keliuotyté-Staniuléniené, 2015, s. 28-43].
Odnoszac stabilnos¢ finansowa do funduszy pozyczkowych, jako istotnego
podmiotu majacego wplyw na funkcjonowanie mikro i matych przedsigbiorstw,
jak rowniez instytucji, ktore aktywnie wspieraja ich rozwdj, realizujac zalozenia
,»Programu Operacyjnego Inteligentny Rozw6j 2014-2020” [Program 2018,
s. 62-92], nalezy podkresli¢ szczegoélne znaczenie budowania zaufania do tych
instytucji, jak rowniez rol¢ bodzcowego [Filipiak, Ruszata, 2009, s. 122-145;
Hryniewicka, 2014, s. 54] oraz skutecznego oddziatywania funduszy na wzrost
gospodarczy i rozwdj poprzez oferte rynkowa [Kuchceinski, 2017, s. 109-110, 120].

Stabilno$¢ finansowa pozwala funduszom pozyczkowym na peine realizo-
wanie funkcji ekonomicznych, zwiazanych z pozyskiwaniem kapitatu, dokony-
waniem jego podziatu w formie produktéow i ustug (jego odpowiednie wykorzy-
stanie), jak rowniez oddziatywanie na ich zwrot w okre$lonym terminie przez
podmioty korzystajace z pozyczek funduszu. Stabilno$¢ finansowa funduszy
pozyczkowych moze by¢ zatem oceniana na podstawie wybranych parametrow
finansowych, takich jak liczba udzielanych pozyczek, srednia warto$¢ udziela-
nych pozyczek, zwrotno$¢ kapitatu, czyli pozyczki sptacane terminowo i po-
zyczki windykowane oraz stracone. Parametry te wskazuja na mozliwo$¢ ich
klasyfikacji w dwie podstawowe grupy: posrednie (wywieraja posredni wpltyw
na stabilno$¢ systemu) i bezposrednie (maja bezposredni i finansowy wplyw na
stabilno$¢ finansowa). Parametry klasyfikowane jako posrednie to: liczba udzie-
lanych pozyczek (majaca wplyw na rotacje kapitatu, ale i jego stabilno$¢, w tym
wzrost lub spadek) i $rednia warto$¢ udzielanych pozyczek (wiazaca sig¢ ze
wzrostem ryzyka, ale i aktywno$cia, w tym ekspansja rynkowa funduszu). Grupa
parametrow bezposrednich wiaze si¢ ze zwrotnoscia kapitalu oraz bezposrednio
wplywa na wewngtrzng stabilno$¢ finansowa funduszu, a przez to i stabilnos¢
calego systemu. Fundusze musza, oprécz realizacji podstawowych zadan, za-
chowac¢ dbato$¢ o wiasna kondycj¢ finansowa. Tym samym nie moga angazo-
wacé si¢ w zbyt ryzykowne przedsiewzigcia gospodarcze, gdyz ich zadaniem nie
jest bowiem udzielanie dotacji, lecz oferowanie §rodkoéw zwrotnych na przed-
sigwzigcia, ktore maja potencjat sukcesu rynkowego [NIK, 2017, s. 5].
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Oczywiscie jeden fundusz nie jest w stanie znaczaco wstrzasna¢ systemem
finansowym, ale juz grupa funduszy moze wywota¢ odczuwalne zmiany w sta-
bilnosci systemu. Dlatego tez waznym czynnikiem jest nie tylko analiza (na co
zwraca si¢ uwage w literaturze przedmiotu) stabilnosci finansowej, ale rowniez
stworzenie takich procedur wewnetrznych w funduszach, aby:

1) mogly w sposob nieprzerwany bodzcowo, pozytywnie i skutecznie oddzia-
lywac¢ na wzrost gospodarczy i rozwoj spoteczno-ekonomiczny swoich klien-
tow, czyli mikro i matych przedsigbiorcow,

2) wyksztalcily zdolnos¢ do przezwycigzania zewngtrznych wstrzasow i zawi-
rowan (szokow, na ktére narazone jest funkcjonowanie podmiotéw systemu
finansowego).

3. Funkcjonowanie funduszy pozyczkowych w Swietle wybranych
kryteriow opisujacych ich stabilnos¢ finansowa

Budowany w Polsce, wzorem krajéw Unii Europejskiej, coraz silniejszy
system wspierajacy finansowo powstanie (start up) i rozwoj MSP wymaga
sprawnych instytucji, ktére zostaly wyposazone w odpowiedni kapital pozwala-
jacy im realizowac cele statutowe. Na rys. 1 zaprezentowano zmiany w liczbie
dziatajacych funduszy w Polsce w okresie 2005-2016.
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Rys. 1. Rozktad liczby dziatajacych funduszy pozyczkowych w latach 2005-2015 na tle
linii trendu

Zr6dto: Opracowanie na podstawie: [Rynek funduszy...].
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W poczatkowym okresie liczba funduszy nieznacznie spadia, aby wzgled-
nie ustabilizowa¢ si¢ w latach 2008-2011. Po okresie niewielkiego spadku
w latach 2012-2013, nastapil ich wzrost i stabilizacja.

Podstawowym zadaniem funduszy pozyczkowych jest wspieranie rozwoju
sektora MSP. U podstaw realizacji tego zadania lezy kapitat. Skala wsparcia
udzielanego przez fundusze pozyczkowe moze by¢ tym wigksza, im wyzsza
bedzie wartos$¢ kapitatu pozostajaca w dyspozycji funduszy. Na rys. 2 zaprezen-
towano dynamike zmian warto$ci kapitalu pozyczkowego pozostajacego w dys-
pozycji funduszy pozyczkowych na przestrzeni lat 2005-2016.
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Rys. 2. Zmiana wartosci kapitatu pozyczkowego pozostajacego w dyspozycji funduszy
pozyczkowych na przestrzeni lat 2005-2015 w mln zi na tle linii trendu

Zrodto: Opracowanie na podstawie: [Rynek funduszy...].

W analizowanym okresie 2005-2015 wyposazenie kapitatowe wzrosto pig-
ciokrotnie. Wskazany trend o charakterze liniowym wykazuje trwaty wzrost
warto$ci kapitatu pozyczkowego do 2015 r. Tym samym mozna stwierdzi¢, ze
kapitat pozwala nie tylko na rozwoj dziatalnosci funduszy, ale rowniez na trwate
zaspokajanie potrzeb pozyczkowych klientow. Budzi jednak niepokoj zatamanie
pozytywnego trendu w zakresie wzrostu wartosci kapitatu pozyczkowego
w 2016.

Na rys. 3 zaprezentowano $rednig warto$¢ udzielonych pozyczek. W 2011 r.
nastapil znaczacy wzrost sredniej wartosci pozyczki, ktory umocnit si¢ w 2013 r.
W 2015 r. zaobserwowano spadek $redniej wartosci pozyczki. Niestety dynami-
ka przyrostu wartosci $redniej pozyczki spada.
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Rys. 3. Srednia warto$¢ udzielonych pozyczek w latach 2005-2016 na tle liczby
udzielonych pozyczek

Zrodto: Opracowanie na podstawie: [Rynek funduszy...].

Od 2009 r. rosnie $rednia warto§¢ udzielonej pozyczki, ale zmniejsza si¢
liczba udzielanych pozyczek. Praktycznie od 2012 r. nie notuje si¢ znaczacych
przyrostow liczby pozyczkobiorcow.

Okres funkcjonowania funduszy jest stosunkowo dlugi (pierwszy fundusz
powstat w 1979 r., a ich najwigksza liczba w 1996 r. (powstato az 22 fundusze
[Diagnoza..., 2003, s. 5]). Z tym faktem wiaze si¢ zawsze problem tzw. jakosci
portfela pozyczkowego i zwrotnosci kapitatu. Rysunki 4. i 5. obrazuja sytuacje
w tym zakresie. Biorac pod uwage ryzyko klienta, fundusze w sposdb szczegol-
ny musza klas¢ nacisk na wlasciwa analize¢ wnioskow pozyczkowych oraz pro-
wadzi¢ polityke windykacji pozyczek. Mimo ze fundusze sa poza systemem
nadzoru finansowego, to ich dzialalno$¢ (biorac pod uwage kapitat, jakim dys-
ponuja) moze znaczaco wplynaé na stabilno$¢ sytemu finansowego z punktu
widzenia tzw. problemow zwiazanych z wystapieniem znaczacej liczby (w uje-
ciu ilosciowym i warto§ciowym) pozyczek windykowanych i straconych.

Biorac pod uwage tendencje wzrostowa w zakresie pozyczek windykowa-
nych 1 utrzymujaca si¢ tendencje w zakresie pozyczek straconych, nalezy wska-
zac, ze jest to zjawisko niepokojace. Skumulowanie procentdw pozyczek straco-
nych i windykowanych nie tylko nie wykazuje tendencji spadkowej, ale i ro$nie.
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Rys. 4. Jakos$¢ portfela funduszy pozyczkowych w latach 2011-2016

Zrodto: Opracowanie na podstawie: [Rynek funduszy...].
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Rys. 5. Wielko$¢ pozyczek straconych i windykowanych na tle ogolnej
sytuacji gospodarczej

Zrédto: [Dane GUS; Rynek funduszy...].

Po okresie spadku w latach 2012 i 2014 fundusze nie wykazaty trwalych
dziatan zmierzajacych do zapewnienia zwrotno$ci kapitatu pozyczkowego. Nie-
watpliwie jest to niepokojacy trend wymagajacy szerszej analizy portfela po-
zyczkowego przez fundusze z jednej strony, a z drugiej zmiany procedur. Biorac
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pod uwage ogdlna tendencje gospodarki (w szczegolnosci wzrost koniunktury
gospodarczej, wzrost PKB, znaczny spadek bezrobocia), powinien rosnaé udziat
pozyczek splacanych terminowo, a male¢ udzial pozyczek windykowanych
1 straconych.

Na rys. 5 przedstawiono analize danych o wielko$ci pozyczek straconych
1 windykowanych na tle ogolnej sytuacji gospodarczej (opisanej PKB per capita
oraz stopa bezrobocia). PKB per capita oraz stopa bezrobocia wskazuja na po-
prawe sytuacji w gospodarce, co powinno przetozy¢ si¢ na poprawe jakosci port-
fela oraz lepsza windykowalnos¢ pozyczek. Niestety dobra sytuacja gospodarcza
nie wplywa na poprawe jakosci portfela. Warto zatem zada¢ sobie pytanie, czy
problematyczne nie sa procedury windykacyjne oraz dzialania wzmacniajace
stabilnos¢ finansowa poszczegolnych funduszy?

Analizujac jakosc¢ i stabilno$¢ portfela pozyczkowego funduszy pozyczko-
wych, nalezy pamigta¢ o specyfice klientow przedmiotowych instytucji. Fundu-
sze pozyczkowe odpowiadaja na tzw. luke finansowa klientdéw rozpoczynaja-
cych dziatalnos$¢, bez historii kredytowej, nierzadko o niskich kompetencjach
finansowych, czy w prowadzeniu wtasnej dziatalnosci gospodarczej. Ponadto,
klientami funduszy sa w zdecydowanej wielko$ci mate lub mikro podmioty go-
spodarcze, a wigc najmocniej narazone na wahania koniunktury i w zakresie
ptynnosci finansowej. Zmiana postaw przedsigbiorcow wobec finansowania
zwrotnego, a zwlaszcza terminowosci regulowania zobowiazan oraz aktywnej
wspotpracy z instytucja finansujaca, nie dokona si¢ w krétkim czasie, lecz wy-
maga lat intensywnej kampanii wspierajacej swiadomos$¢ przedsigbiorcow oraz
ich ksztalcenie [Badanie..., 2010].

To wszystko powoduje, iz ryzyko lezace po stronie funduszy jest o wiele
wigksze niz uczestnikow systemu finansowego nadzorowanego przez KNF.

Podsumowanie

Nalezy stwierdzi¢, ze w latach 2005-2008 relacja migdzy $rednia warto$cia
pozyczki a liczba udzielanych pozyczek wykazywata wzgledna stabilnos¢. Nie
nastgpowat dynamiczny wzrost liczby udzielanych pozyczek i ich wartosci.
W okresie 2009-2016 wystapit spadek liczby udzielanych pozyczek przy ten-
dencji wzrostowej $redniej wartosci pozyczki.

Odnoszac si¢ do jakosci samego portfela, to nalezy wskazac, ze fundusze
pozyczkowe nie tylko wzorem lat poprzednich mialy za zadanie wzmacnia¢
procedury udzielania pozyczek i oceny klienta, ale przede wszystkim stworzy¢
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stabilny i szczelny system monitoringu sytuacji istniejacego portfela. Na podstawie
analizy raportow (informacje o jakosci portfela i dzialania zmierzajace do jego
wzmacniania) mozna wskazac, ze brakuje funduszom procedur, czy systemu moni-
toringu, ktory peknitby rolg systemu wczesnego ostrzegania, pozwalajacego podjac
dziatania windykacyjne odpowiednio wczesnie, aby nie straci¢ kapitatu pozyczko-
wego. Mimo ogolnoswiatowej pozytywnej tendencji gospodarek, nie wystepuje
poprawa w zakresie windykacji pozyczek, czy tez nie zmniejsza si¢ stracony kapital.

Ta sytuacja powoduje pojawienie si¢ zagrozenia i wysokiego ryzyka
w dziatalnosci funduszy pozyczkowych W sytuacji stagnacji gospodarki, a zwlasz-
cza spowolnienia gospodarczego, przy istniejacej relacji liczby pozyczek do ich
sredniej wartosci, nalezy wysunac przypuszczenie, ze liczba straconych pozyczek
ulegnie wzrostowi. Ponadto do§¢ znacznie moze wzrosna¢ procentowy udziat pozy-
czek windykowanych w stosunku do sptacanych terminowo.

Rozpatrujac wskazany problem z punktu widzenia stabilnosci finansowe;j,
nalezy wskaza¢, ze wystepuje potencjalne zagrozenie dla stabilnoséci funduszy
(poszczegoblnych instytucji i podmiotdow) w zakresie pewnosci, ze sa one w sta-
nie kontynuowa¢ wywigzywanie si¢ ze swoich zobowiazan umownych bez za-
ktocen oraz bez wsparcia z zewnatrz. Tym samym moze nastapi¢ negatywne
oddzialywanie na kluczowe rynki, przy czym nalezy spodziewaé si¢ w tym
przypadku szybkiej ingerencji panstwa.

Ponadto biorac pod uwage wskazana rol¢ funduszy pozyczkowych, jako skta-
dowego podmiotu systemu finansowego, trzeba wskaza¢, ze niewatpliwie poprzez
swoja oferte (a zwlaszcza oferte pozyczkowa) potwierdza si¢ twierdzenie dazenia do
rozwoju gospodarczego poprzez bodzcowe, pozytywne i skuteczne oddzialywanie
na wzrost gospodarczy i rozwdj spoteczno-ekonomiczny. Blisko 90% udziat pozy-
czek splacanych terminowo pozwala wskazac¢ na pozytywny wplyw na wzrost go-
spodarczy i rozwdj pozyczkobiorcow (analiza struktury udzielanych pozyczek po-
twierdza, ze wigkszos¢ udzielanych jest na cele inwestycyjno-rozwojowe).
Niewatpliwie dziatalno$¢ funduszy pozyczkowych wpisuje si¢ w dziatania rzadowe,
ktorych celem jest aktywizacja rynkowa MSP.

Nie mozna do konca zanegowaé, ze fundusze pozyczkowe wyksztatcity
zdolnos¢ do przezwycigzania zewngtrznych wstrzasow i zawirowan (szokow, na
ktore narazone jest funkcjonowanie podmiotéw systemu finansowego). Okres
kryzysu wykazywat, ze fundusze pozyczkowe nie tylko utrzymywaly pozycje
rynkowa, mimo okresowych trudnosci, ale oddziatywaty takze na poprawe wy-
nikdow (po wzroscie udziatu pozyczek, windykowanych i straconych w ogdlne;j
liczbie udzielonych pozyczek, nastapit spadek). Tym niemniej bez radykalnych
zmian, ktore beda podazaty za ogdlnoswiatowa tendencja do wzmacniania sys-
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temu stabilnosci poszczegdlnych instytucji, potencjalny kolejny kryzys gospo-
darczy moze negatywnie odbi¢ si¢ na stabilnosci poszczegolnych funduszy, jak
1 wynikow realizowanych przez nie jako segmentu wchodzacego w sktad insty-
tucji finansowych rynku finansowego.

Same fundusze pozyczkowe nie dostrzegaja problemu [Rynek funduszy...,
2016, 2017] zwiazanego z konieczno$cia wzmozenia dziatan wzmacniajacych
stabilno$¢ finansowa. Niewatpliwie brak dzialan na rzecz poprawy jakos$ci port-
fela (na co wskazuja rys. 4 1 5) i pozytywna ewaluacja funkcjonowania (jako
catosci), w tym realizacji akcji windykacyjnej, moze uspi¢ czujnosc. W konse-
kwencji przy zmianie sytuacji gospodarczej moze dojs¢ do destabilizacji i zabu-
rzen w stabilno$ci finansowej poszczegolnych funduszy. Fundusze pozyczkowe
powinny, budujac swoja stabilno$¢ finansowa, uwzglednia¢ nie tylko ksztatto-
wanie si¢ portfela, ale przede wszystkim prowadzi¢ dziatania i rozpatrywac
go biorac pod uwage zmieniajace si¢ czynniki i uwarunkowania zewnetrzne oraz
wewngetrzny potencjatl finansowo-organizacyjny [Alinska, Pietrzak, Wasiak,
2015, s. 45].

Reasumujac, nalezy wskazaé, ze zachowanie stabilnosci finansowej wyma-
ga podjgeia dziatan w tym zakresie przez fundusze pozyczkowe. Brak reakcji na
niekorzystne zmiany w jakosci portfela moze w przysztosci negatywnie wptynaé
zardwno na stabilno$¢ samych funduszy, jak i klientow. Konieczne sa dziatania
zwiazane z wypracowaniem wspdlnych, systemowych rozwigzan majacych na
celu nie tylko stale monitorowanie jakos$ci portfela, ale rowniez wdrozenie sys-
tematycznych dziatah monitorujacych dziatalno$¢ klientoéw funduszy (pojedyn-
czych umow pozyczkowych), tak aby zmniejszy¢ ryzyko potencjalnego zanie-
chania sptat pozyczki przez klientow funduszy.
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CAN FINANCIAL STABILITY BE A CHALLENGE IN THE LOAN FUNDS?

Summary: The article discusses the problem of the stability of the loan funds. The au-
thor has carried out a preliminary analysis of indirect and direct parameters adopted as
factors having a significant impact on the internal (financial), institutional and external
stability of the financial system as a whole. The article analyzes the quality of the loan
portfolio as an important element affecting the financial stability of loan funds and the
financial system. The article uses the method of time series analysis, financial analysis
methods and basic methods of descriptive statistics.

Keywords: financial stability, loan funds, loans.





