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Mazowiecki Fundusz Pore¢czen Kredytowych
jako narzedzie wspierania malych i Srednich
przedsi¢biorstw przez samorzady

Streszczenie. W artykule w zarysie ukazano zasady funkcjonowania instytucji poreczenio-
wych w Niemczech, Wiloszech i Japonii. Przedstawiono wyniki dziatania Mazowieckiego Fundu-
szu Poreczen Kredytowych (MFPK) jako przyktad polskiego systemu poreczeniowego. MFPK wy-
warl pozytywny wplyw na rozwdéj matych i $rednich przedsiebiorstw (MSP) poprzez umozliwienie
okoto 3000 podmiotom uzyskania kredytow w bankach. W wyniku analizy danych ze sprawozdan
MFPK okreslono teoretyczne mozliwosci wsparcia MSP poreczeniami oraz przedstawiono barie-
ry w wykorzystaniu mozliwosci poreczeniowych.

Stowa kluczowe: systemy poreczeniowe w Niemczech, Wloszech, Japonii, Mazowiecki Fun-
dusz Porgczen Kredytowych

1. Wprowadzenie

Jak zauwaza A. Szewczuk: ,,Gminy, miasta na prawach powiatu, powiaty,
wojewodztwa samorzgdowe 1 regiony [...] ich obecno$¢ w zyciu gospodarczym,
politycznym i spotecznym nabiera szczegolnego znaczenia od momentu zapo-
czatkowania reformy systemowej w naszym kraju ze wzgledu na powszechnie
akceptowang orientacj¢ — odrabiania zaleglosci poprzez rozwoj”".

' A. Szewczuk, Rozwdj lokalny i regionalny, w: A. Szewczuk, M. Kogut-Jaworska, M. Zioto
Rozwoj lokalny i regionalny. Teoria i praktyka, Wyd. C.H. Beck, Warszawa 2011, s. 13.
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Z badan wynika, ze w wiekszosci krajow sektor matych i $rednich przed-
sichiorstw (MSP) wywart pozytywny wptyw na ich rozwdj, a rozwéj jest tym
bardziej dynamiczny im bardziej sprzyjajace warunki stwarzane sg w systemie
gospodarczym dla tego sektora.

Badania przeprowadzone w 2000 r. pozwalajg stwierdzi¢, ze najwickszymi
barierami rozwoju w sektorze MSP si¢ ograniczenia:
finansowe,
rynkowe,

— prawne,
spoteczne,

— informacyjne?®.

Bariery finansowe dla MSP to brak kapitatéw wtasnych lub ich niski poziom,
co najczesciej stwarza utrudnienia w dostepie do kapitatow obcych. Istnieje takze
problem podejscia do ryzyka. Z jednej strony MSP, przede wszystkim z grupy
mikro i matych, nieche¢tnie korzystaja z kredytow na finansowanie dziatalnosci
biezacej i rozwojowej, a z drugiej strony banki stawiajg wysokie wymagania przy
ocenie zdolnosci kredytowej dla tych przedsigbiorstw. W szczegolnie trudnej sy-
tuacji znajdujg si¢ przedsiebiorcy, ktérzy rozpoczynaja dziatalnos¢ gospodarcza
i nie posiadajg swojej historii w banku.

Banki, jako instytucje zaufania publicznego, muszg przestrzegac standardow
bezpieczenstwa, a jednoczesnie, jako organizacje komercyjne, musza zarabiac.
W tej sytuacji istotng rolg powinny odgrywac instytucje porgczeniowe, ktorych
zadaniem powinno by¢ dziatanie na rzecz rozwoju dziatalnosci gospodarczej po-
przez ulatwianie MSP dostgpu do zewnetrznego finansowania, z uwzglednie-
niem minimalizacji ryzyka bankow.

Na podstawie 8-letniego dos$wiadczenia doradczego MFPK i dostepnych in-
formacji o dziataniu funduszy por¢czeniowych w innych krajach, mozna posta-
wi¢ hipoteze, ze poreczenia kredytowe s szansa dla rozwoju MSP.

Celem referatu jest ocenienie roli funduszu porgczeniowego w rozwoju sek-
tora MSP.

2. Zadania funduszy poreczeniowych

W wielu krajach uksztaltowaty si¢ systemy instytucji porgczeniowych, ktorych
zadaniem jest umozliwienie dostepu do kredytow i pozyczek przedsigbiorstwom,
ktore posiadajg zdolno$¢ kredytowa, ale nie spetniajg kryteriow bankowych.

% Zarzqdzanie matym i Srednim przedsigbiorstwem. Uwarunkowania europejskie, red. M. Stru-
zycki, Difin, Warszawa 2002, s. 137.
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Systemy porgczeniowe w poszczegolnych krajach, pomimo podobnego celu
— wspierania rozwoju MSP, r6znig si¢ szczegdtowymi rozwigzaniami.

System niemiecki oparty jest na dziatalnosci bankéw gwarancyjnych, ktore
podlegaja niemieckiemu prawu bankowemu i muszg spetnia¢ wymogi nadzoru
bankowego. Banki gwarancyjne nie zawieraja uméw o wspolpracy z bankami,
obowiazuje zasada pari passu (zasada rownego traktowania wierzycieli).

Biirgschaftbank (gwarancja bankowa) ma dwa glowne zrodlta funduszy:
fundusze wiasne i dtugi. Kapitat wtasny pochodzi od prywatnych podmiotow,
gtéwnie izb handlowych, rzemies§lniczych i przemystowych, od stowarzyszen
przedsigbiorcoéw, bankow i towarzystw ubezpieczeniowych aktywnych na po-
ziomie regionalnym. Biirgschaftbanken sa towarzystwami nienastawionymi na
zysk. Zyski sg systematycznie reinwestowane w celu rozwoju dziatania i nie ma
podziatu dywidend?®.

Na przyktadzie Banku Gwarancyjnego Landu Brandenburgia (BGLB)* moz-
na wyodrebni¢ pewne charakterystyczne dla systemu cechy, a mianowicie:

— poreczenie maksymalne 80% kwoty kredytu, z czego 26% gwarantowa-
ne przez land, a 39% przez republike federalng (co 5 lat negocjowane poziomy
udziatow),

— opflaty nie przekraczaja 2% 1 sa ustalane indywidualnie przez kazdy bank
gwarancyjny,

— banki dziatajg tylko na terytorium swojego landu, decyduje kryterium rea-
lizacji przedsiewzigcia, a nie siedziba rejestrowa firmy,

— struktura udziatlowcow to m.in. organizacje zrzeszajace przedsigbiorcow —
izby przemystowo-handlowe, zwigzki przedsiebiorcow, banki komercyjne, kasy
oszczednosciowe, instytucje ubezpieczeniowe, land,

— decyzje o udzieleniu porgczenia w BGLB podejmuje Komisja Porgcze-
niowa, ktora sktada si¢ z przedstawicieli Ministerstwa Finansow, Ministerstwa
Gospodarki (landow), bankow, izb przemystowo-handlowych, zwigzkow branzo-
wych.

W systemie wloskim® fundusz gwarancyjny zwykle sktada si¢ z dwoch ele-
mentow:

— funduszu monetarnego,

— funduszu gwarancyjnego.

Fundusz monetarny sktada si¢ z aktywoéw ptynnych, powstaje przez wno-
szenie optat czlonkowskich stowarzyszonych firm i udzialy ptacone przez ze-

3 P. de Vincentiss, The Guarantee systems and the SMEs access to credit, Bancaria Editrice,
Roma 2008, s. 103.

M. Ztotkowska, Sprawozdanie uczestnika wizyty studyjnej, MFPK, Berlin, 26 lutego —
1 marca 2012.

5 P. de Vincentiss, op.cit., s. 50.
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wnetrzne podmioty, takie jak stowarzyszenia handlowe czy wtadze publiczne
(stan, regiony i izby handlowe). Cztonkowie MSP s zwykle proszeni o dokonanie
bardzo ograniczonych ptatnosci, zwykle kilkuset euro, zaleznie od uchwalonych
wielkos$ci, natomiast wklady instytucji finansowych sa raczej wysokie.

Srodki zabezpieczajace pltynno$é sa zdeponowane w banku finansujacym,
w postaci gotéwki lub obligacji skarbowych, ktére sg narazone na niskie ryzyko
i tatwo zamieniane na gotowke. Fundusz monetarny dlatego jest uwazany za rze-
czywistg finansowg gwarancje i w tym jest podobny do zastawu.

Fundusz gwarancyjny stanowi alternatywe: moze dziata¢ samodzielnie lub
w potaczeniu z funduszem monetarnym i jest ksztattowany przez zobowigzania
gwarancyjne bezposrednio wystawione do instytucji finansowych.

Gwarancje z dwoma opisanymi sktadnikami przewiduja pokrycie pewnego
procentu (Srednio 50%) strat poniesionych przez instytucje finansowe z powodu
niewywigzywania si¢ z ptatnosci zwigzanych z uzgodnionymi liniami kredyto-
wymi.

Gwarancja ma zwykle pomocniczy charakter, nie jest na pierwsze zadanie,
to oznacza, ze w przypadku niewywigzywania si¢ z ptatnos$ci bank nie moze
natychmiast zwracac¢ si¢ do funduszu o zwrot, ale musi najpierw zazadac¢ ptatnosci
od zasadniczego dtuznika i innych gwarantéw. Dopiero po zakonczeniu dziatan
zmierzajacych do odzyskania kredytu i majac okreslong ostateczng strate (obejmu-
jaca kapital, odsetki, wydatki prawne i inne koszty poniesione podczas procedur
odzyskiwania — netto z odzyskanych sum), moze wystapi¢ do gwaranta o pokrycie
procentu strat. Na koncu procedur, kredyt bedzie definitywnie rozliczony, gdy tyl-
ko ostatecznie poniesiona przez bank strata zostanie w sposob pewny okreslona.

Cechy japonskich kredytowych korporacji gwarancyjnych (Credit Gua-
rantee Corporation — CGS)® mozna przedstawi¢ na podstawie Credit Guarantee
Corporation of Tokyo (CGCT). Gléwne zrodta finansowania typowej dziatalno-
sci CGCT to niemal w réwnej czesci kapitat netto (net capital) i dtugi.

Kapitat netto sktada si¢ z dotowanego funduszu i rezerwy. Fundusz dotowany
jestutrzymywany przez wktady placone przez lokalny rzad, instytucje finansowe
1 inne organizacje, zwykle przez izby handlowe. Rezerwa pochodzi z alokowa-
nego dochodu, obliczonego jako réznica pomiedzy rocznymi przychodami i wy-
datkami i jest wykorzystywana na pokrycie strat kredytowych (w publikowanych
sprawozdaniach kompensata odbywa si¢ u zrodla i dlatego liczby w rocznym spra-
wozdaniu to netto takiej operacji).

Pokrywanie strat ze $srodkow rezerwy jest uwazane za normalng operacje, na-
tomiast jakiekolwiek wykorzystanie dotowanego funduszu w tym celu, musi by¢
specjalnie autoryzowane przez odpowiednie wtadze. Kapitat netto ma kluczowe

¢ Ibidem, s. 227-240.
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znaczenie dla rozwoju biznesu, stanowi podstawe dla okreslenia zdolno$ci kre-
dytowej kazdej instytucji. Faktycznie maksymalna kwota gwarancji, ktéra moze
by¢ wydana, jest ustalana przez pomnozenie catkowitego kapitatu netto przez
wartos¢, tzw. mnoznik, to jest na poziomie systemu pomigdzy 35 a 60; w przy-
padku CGCT wartos¢ jest rowna 60.

Gtowne wydatki to sg sktadki na ubezpieczenia, ptatne za ustuge kontrgwa-
rancji kredytowej oferowanej przez JASME (rowne 63% catkowitej sumy ptatno-
$ci poniesionych w 2005 r.).

Straty kredytowe, chociaz nie sa wyraznie podkreslone w dokumentacji pub-
likowanej przez CGCT, sa krytyczna pozycja w bilansie instytucji gwarantuja-
cych kredyty. Jak juz wspomniano, w przypadku Japonii straty sg przypisywane
funduszowi rezerwowemu (reserve fund) poprzez alokowanie dodatniego salda
pomiedzy rocznymi dochodami i wydatkami.

W opisanych zagranicznych systemach porgczeniowych, pomimo wielu
roznic, wspolnym mianownikiem jest wspieranie tych funduszy przez budzety
panstw poprzez regwarancje.

W Polsce, historia tworzenia systemu funduszy porgczeniowych sigga po-
czatku lat 90. XX w.’

Sektor MSP, a szczegdlnie start-upy, w pozyskiwaniu finansowania zewnetrz-
nego znajduje si¢ w gorszej pozycji konkurencyjnej — niz duze przedsigbiorstwa
— ze wzgledu na brak zabezpieczen lub krotka histori¢ kredytowa.

Przed podobnymi wyzwaniami stoi Mazowiecki Fundusz Poreczen Kredy-
towych.

3. Mazowiecki Fundusz Pore¢czen Kredytowych

Zgodnie z ustawg o samorzadzie wojewodztwa®, samorzad wojewddztwa
okresla strategie rozwoju wojewodztwa, uwzgledniajacag w m.in. takie cele, jak:

— pobudzanie aktywno$ci gospodarczej,

— podnoszenie poziomu konkurencyjnos$ci i innowacyjno$ci gospodarki wo-
jewodztwa.

" Histori¢ powstawania funduszy porgczeniowych omawiaja: B. Bartkowiak, Fundusze po-
zyczkowe i poreczeniowe w finansowaniu matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce, CeDeWu,
Warszawa 2009, s. 119-121; A. Badach, Zasady korzystania z ustug finansowych polegajgcych na
udzielaniu poreczen KSU, w: Przedsigbiorco! Skorzystaj!, PARP, Warszawa 2011, s. 77; S. Flej-
terski, P. Pluskota, 1. Szymczak, Instytucje i ustugi doreczeniowe na rynku finansowym, Difin,
Warszawa 2005, s. 73-104.

8 Ustawa z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie wojewddztwa, Dz.U. nr 91, poz. 576
z p6zn. zm.
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W realizacji tych celow jednym z przedsiewzig¢ bylto utworzenie — z inicjaty-
wy marszatka wojewddztwa — MFPK w formie spotki samorzadowej dziatajace;j
non profit.

Zgodnie z umowg spoiki, celem dziatania MFPK jest realizacja zadan pub-
licznych nalezacych do jednostek samorzadu terytorialnego w zakresie:

— przeciwdziatania bezrobociu i1 aktywizacji rynku pracy,

— wspierania dziatalnosci gospodarczej,

— podejmowania dziatan na rzecz ochrony $rodowiska naturalnego.

Zadania powyzsze realizowane sg poprzez udzielanie poreczen prawa cywil-
nego mikro, matym i $rednim przedsigbiorstwom. Porgczenia te zabezpieczaja
zwrot kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych (umow lea-
singu 1 factoringu oraz wadium) zaciagnigtych w bankach przez te przedsigbior-
stwa. Najcze$ciej wszelkie zobowigzania finansowe MSP wynikaja z realizacji
inwestycji zwigzanych z ochrong wod i gospodarka wodna, ochrona powietrza,
ochrong powierzchni ziemi, ochrong przyrody, monitoringiem srodowiska, nad-
zwyczajnymi zagrozeniami srodowiska, wspieraniem badan naukowych oraz no-
watorskich rozwigzan, wprowadzaniem nowych technologii przyjaznych srodo-
wisku, profilaktyka zdrowotng oraz edukacja ekologiczna.

Spotka MFPK charakteryzuje si¢ strukturg udzialéow o dominujacej roli sa-
morzadow terytorialnych i gospodarczych, a szczegodlnie samorzadéw wojewodz-
twa mazowieckiego i miasta stotecznego Warszawy (zob. tab. 1).

Tabela 1. Struktura udzialow w spétce MFPK

Wojewodztwo mazowieckie 17 000 000 42,82
Mazowiecka Izba Rzemiosta i Przedsi¢biorczosci 50 000 0,13
Bank Gospodarstwa Krajowego 3460 000 8,71
Wojewbdzki Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej 2000 000 5,04
Zwiazek Pracodawcow Warszawy i Mazowsza 10 000 0,03
Miasto stoteczne Warszawa 16 000 000 40,30
10 miast 422 000 1,06
10 gmin 353 000 0,89
7 powiatow 408 000 1,03

Zrodto: opracowanie whasne na podst. umowy spotki MFPK.

MFPK rozpoczal dzialalnos¢ w 2003 r., a pierwszych porgczen udzielit
w 2004 r. Informacje o akcji poreczeniowej MFPK w okresie od 2004 r. do 2011 r.
przedstawiono w tabeli 2.
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W latach 2004-2008 dziatalno$¢ porgczeniowa charakteryzuje duzy wzrost
liczby 1 kwoty udzielonych porgczen. Od 2009 r. spada liczba i warto$¢ udzielo-
nych porgczen.

W 2011 r. — w poréwnaniu z 2010 r. — zmniejszenie prawie o 40% liczby
porgczen oraz prawie o 34% ich warto$ci spowodowato wzrost Sredniej wartosci
jednego udzielonego porgczenia prawie o 10% . Sytuacja ta jest wynikiem pogar-
szajacej si¢ sytuacji finansowej mikro i matych przedsigbiorstw (brak zdolnosci
kredytowej), a jednoczesnie wiekszego zainteresowania srednich przedsigbiorstw
kredytami oraz ich poreczeniem przez MFPK.

Pozytywne decyzje porgczeniowe od 2005 r. do 2011 r. utrzymujg si¢ w prze-
dziale 86-90% w stosunku do zgtoszonych wnioskow.

Tabela 2. Informacje o akcji porgczeniowej MFPK

Lata

Wyszczegoélnienie
2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 2010 2011

Liczba udzielonych poreczen 11 114 241 473 594 620 579 349

Wartos¢ udzielonych poreczen | 1013 | 10417 | 30 873 | 78935 | 124 844 | 119713 | 113329 | 75038
(tys. zb)

Wartos¢ kredytow porgczo- 2065| 16898 | 52 608 | 134 634 | 228 205 | 224 725 | 225002 | 144 775
nych przez MFPK (tys. zt)

Srednia warto$é 1 porgczenia 92,1 91,4 128,1 166,9 210,2 193.1 195,7 215,0
(tys. zb)

Procentowy udziat porgczenia 49,1 61,6 58,7 58,6 54,7 53,3 50,4 51,8
w wartos$ci kredytu

Procent pozytywnych decyzji 52,4 86,4 90,6 93,8 88,9 87,4 89,6 92,1
w stosunku do zgtoszonych
wnioskoéw

Zré6dto: opracowanie whasne na podst. danych z rocznych sprawozdan spotki MFPK.

Przyczyny negatywnej decyzji porgczeniowej to najczesciej brak zdolnosci
kredytowej wnioskodawcy, a w przypadku wnioskow inwestycyjnych — zbyt op-
tymistyczne prognozy, nieuzasadnione racjonalnymi przestankami.

W wyniku analizy ustalono, ze przyczynami zmniejszania si¢ zgtaszanych
wnioskow przez MSP sa:

— pogarszajaca si¢ sytuacja finansowa, szczegdlnie mikro i matych przedsig-
biorstw (brak zdolnosci kredytowej — bank nie proponuje kredytu nawet z porg-
czeniem funduszy poreczeniowych),

— wigksze zainteresowanie podmiotéw z grupy Srednich przedsigbiorstw
(mniej wnioskow, ale za to na wyzsze kwoty),
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— zbyt staba akcja informacyjna o mozliwosciach korzystania z poreczen,
prowadzona przez samorzady terenowe i gospodarcze oraz banki (akcje promo-
cyjne prowadzi MFPK z niektérymi zainteresowanymi samorzgdami),

Mozliwosci dziatania funduszy poreczeniowych zaleza w duzej mierze od
kapitatow funduszu, a szczegolnie kapitatu poreczeniowego (zob. tab. 3).

Tabela 3. Kapitaty MFPK i ich wykorzystanie

Wyszczegoblnienie -
2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 2010 2011
Kapitat zaktadowy (tys. zt) 6560| 8570, 8610| 15620| 26620 37620 38620, 39703
Kapitat porgczeniowy (tys. zt) 8613 14 129| 22502 41530| 52822 53822 53952| 125002
Wartos$¢ zaangazowania 1013| 10305| 32464 80995 132 820| 145967| 145977| 125448

(tys. zt)

Mnoznik (warto$¢ porgczen/ka- 0,11 0,73 1,37 1,90 2,36 2,22 2,10 0,60
pitat porgczeniowy)

Kwota mozliwych porgczen przy | 25 839| 42 387| 67 506| 124 590| 158 466| 161 466| 161 856| 375 006
mnozniku 3 (tys. zt)

Mozliwo$¢ wygenerowania akeji | 36 912| 60 552| 96 437| 177 985| 226 380| 230 665| 231 222| 535722
kredytowej przy mnozniku
3170% udziale porgczenia
(tys. zb)

Zrédto: opracowanie wlasne na podst. danych z wewnetrznej informacji MFPK.

W 2010 r. MFPK znajdowatl si¢ na 5 miejscu w kraju pod wzgledem wiel-
kosci kapitatu porgczeniowego, natomiast na 1 miejscu w kraju’ pod wzgledem
wartosci zaangazowania i wskaznika zaangazowania kapitatu pozyczkowego na
poziomie 272,2%.

Poziom wskaznika zaangazowania kapitatu pozyczkowego osiggnicty przez
MFPK nie satysfakcjonuje polskie MSP, jest on zbyt niski, aby umozliwié¢ im
oczekiwany stopien rozwoju.

Wedtug praktykoéw'’, barierami zwigkszenia wykorzystania funduszy pore-
czeniowych sa:

— brak spdjnego systemu porgczeniowego,

— traktowanie porgczen kredytowych jako pomocy dla bankow (zmniejszaja
one ich ryzyko kredytowe), a zgodnie z zatozeniami, poreczenia kredytowe po-
winny by¢ pomoca dla przedsigbiorstw,

® Raport o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce — stan na dzier 31.12.2010 r., PAG Uni-
consult, Warszawa 2011.

10N, Jeziotowicz, W. Kolodziejski, Poreczenia kredytowe dla MSP — klopot dla rzqdu, szansa
dla polskiej gospodarki, Europejski Doradca Samorzadowy Fundusze — Inwestycje — Finansowa-
nie, Centrum Prawa Bankowego i Informacji Sp. z 0.0., Warszawa 2011, nr 3 (18), s. 54.
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— brak klauzuli pari passu,

— brak instrumentu reporgczenia i regwarancji (wprowadzenie ich mogloby
pozwoli¢ funduszom na podejmowanie wigkszego ryzyka, a bankom na wigksze
zaufanie do stabilno$ci finansowej funduszy; rozwiazaloby tez problem tworze-
nia rezerw przez banki).

W 2011 r. MFPK zostat zasilony ze srodkow Regionalnego Programu Opera-
cyjnego na kapital porgczeniowy kwotg 69 963,0 tys. zt.

4. Podsumowanie

Polskie MSP pomimo posiadanej zdolno$ci kredytowej maja problemy
z dostepem do zewnetrznego finansowania, mogg zatem — i powinny — korzy-
sta¢ z instrumentu porgczeniowego w szerszym zakresie. W przypadku MFPK
mozliwosci wspomagania MSP nie w pelni s3 wykorzystywane. Z analizy tego
stanu wynika, ze przyczynami niewykorzystania §rodkéw, ktérymi dysponuje
MFPK, sa:

— brak w samorzadach lokalnych, a takze w banku, petnej i szerokiej infor-
macji w zakresie mozliwos$ci i form wspierania przedsigbiorczos$ci przez lokalne
fundusze porgczeniowe,

— brak zainteresowania podmiotow,

— brak zainteresowania kredytowaniem MSP ze strony niektorych bankow.

Podstawowy wniosek — to uprawnienie systemu por¢czeniowego poprzez
uruchomienie instrumentow regwarancyjnych ze strony panstwa, ktore zapewnia
wieksze zaufanie do funduszy.

Literatura

Badach A., Zasady korzystania z ustug finansowych polegajqcych na udzielaniu poreczen KSU,
w: Przedsiebiorco! Skorzystaj!, PARP, Warszawa 2011.

Bartkowiak B., Fundusze pozyczkowe i poreczeniowe w finansowaniu matych i srednich przedsie-
biorstw w Polsce, CeDeWu, Warszawa 2009.

de Vincentiss P., The Guarantee systems and the SMEs access to credit, Bancaria Editrice, Roma
2008.

Flejterski S., Pluskota P., Szymczak 1., Instytucje i ustugi doreczeniowe na rynku finansowym,
Difin, Warszawa 2005.

Jeziotowicz N., Kolodziejski W., Poreczenia kredytowe dla MSP — kiopot dla rzqdu, szansa dla
polskiej gospodarki, Europejski Doradca Samorzadowy Fundusze — Inwestycje — Finansowa-
nie, Centrum Prawa Bankowego i Informacji Sp. z 0.0., Warszawa 2011, nr 3 (18).

Raport o stanie funduszy porgczeniowych w Polsce — stan na dzien 31.12.2010 r., PAG Uniconsult,
Warszawa 2011.



176 Krzysztof Szewczak

Szewczuk A., Rozwdj lokalny i regionalny, w: A. Szewczuk, M. Kogut-Jaworska, M. Zioto, Roz-
woj lokalny i regionalny. Teoria i praktyka, C.H. Beck, Warszawa 2011.

Ustawa z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie wojewodztwa, Dz.U. nr 91, poz. 576 z pézn. zm.

Zarzqdzanie matym i Srednim przedsigbiorstwem. Uwarunkowania europejskie, red. M. Struzy-
cki, Difin 2002.

Ztotkowska M., Sprawozdanie uczestnika wizyty studyjnej, MFPK, Berlin, 26 lutego — 1 marca

2012.



