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Summary: The objective of this article is an assessment of
SMEs’ support policy in the management of repayable finan-
cing at the regional, national and international level. To achie-
ve the assumed goals, the analysis of issues pointed in the
article was based on non-reactive research. This analysis con-
sidered the data from the normative acts, statistics but also
reports and analyzes published by the business institutions
such as The National Association of Guarantee Funds or Polish
Union of Loan Funds.

After the study of the presented issues had been carried out,
it turned out that current practices formulated in the area of
funding programs should be verified. It seems that the most
significant problem of financial areas in the EU in 2007-2013
is an excessive number of available funding programs and too
big fragmentation of public institutions offering such support
to SMEs. It has to be also highlighted that aforementioned fac-
tors of the institutional system of SMEs financing may have
a smaller potential than they should.
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Introduction

The support of the micro, small and medium- si-
zed enterprises has constituted one of the main pil-
lars of Poland’s development policy at the beginning
of new financial perspective for 2014-2020. The
strength of this sector was already observed at the
turn of seventies and eighties of the 20 century. The
European Community announced 1983 year as the
one devoted to the craft and small and medium en-
trepreneurship. In June 1986, The European Council
established an independent task team on SMEs mat-
ters of Member States, which created a program sup-
porting SME area. Together with the growth in the
country’s activity in the range of SMEs’ support, the
coordination of funding programs became the basic
obstacle in their effective implementation.

Streszczenie: Celem artykutu jest dokonanie oceny jednego
z elementéw polityki wsparcia sektora MSP, jakim jest zarza-
dzanie finansowaniem o charakterze zwrotnym na poziomie
regionalnym, krajowym i miedzynarodowym. Aby osiggna¢ za-
tozone cele, analiza probleméw wskazanych w artykule oparta
byta na badaniach niereaktywnych. Analiza ta uwzgledniata
studia aktéw normatywnych, danych statystycznych, a takze
raportéw i analiz publikowanych przez instytucje otoczenia
biznesu, takie jak Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Porecze-
niowych czy Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych.

Analiza przedstawionych probleméw pozwolita na sformuto-
wanie wniosku, iz nalezy zweryfikowa¢ dotychczasowe prakty-
ki w zakresie zarzadzania programami pomocowymi. Wydaje
sie, ze najwiekszymi problemami w minionej perspektywie
finansowej Unii Europejskiej na lata 2007 - 2013, jest nadmier-
na liczba dostepnych dla MSP programéw pomocowych oraz
zbyt duze rozdrobnienie instytucji o charakterze publicznym
dystrybuujacych takie wsparcie. Nalezy podkresli¢, ze wskaza-
ne cechy systemu instytucjonalnego wsparcia zwrotnego MSP
znacznie ograniczajg potencjat tych instrumentéw.

Stowa Kkluczowe: Koordynacja, polityka, finanse, rewolwing, MSP

Wstep

Na poczatku nowej perspektywy finansowej Unii
Europejskiej (UE) na lata 2014 - 2020, wsparcie
sektora mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw
(MSP) stanowi jeden z podstawowych filaréw poli-
tyki rozwoju Polski. Znaczenie tego sektora zaobser-
wowano juz na przetomie lat 70 i 80 XX w. Wspélno-
ta Europejska oglosita rok 1983 europejskim rokiem
matej i Sredniej przedsiebiorczosci oraz rzemiosta.
W czerwcu 1986 r. Rada Europejska powotata nieza-
lezny zesp6t zadaniowy do spraw MSP w panstwach
cztonkowskich, ktory opracowat program dziatania
na rzecz MSP. W zwiazku ze wzrostem aktywnosci
panstwa w zakresie wsparcia MSP podstawowym
problemem w efektywnym wdrazaniu programoéw
pomocowych stato sie ich skoordynowanie.
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At the initial stage of planning of the funding pro-
grams, in the frames of new financial perspective it is
reasonable to conduct the review of policy conducted
so far regarding the support to SME sector and the re-
solutions from such assessment should be an essential
benchmark during the creation of programs within
this new perspective. The aim of the article will be an
assessment of SMEs’ support policy in the manage-
ment of repayable financing at the regional, national
and international level. To achieve the assumed goals,
the analysis of issues pointed in the article was based
on non-reactive research. That analysis considered
the data from the normative acts, statistics but also
reports and analysis published by the business insti-
tutions such as The National Association of Guarantee
Funds or Polish Union of Loan Funds.

Characteristics of repayable financing

In order to describe the best model of SMEs’ support
received from the public funds in the form of repayable
assistance, a deeper characteristic of these instruments
must be done. Repayable financing means the support
given in the form of cash which will be paid back by be-
neficiaries under the given conditions. Once these funds
have been given back by the final beneficiaries, they can
be used for supporting other enterprises. The repayable
form of that assistance results in a decrease of transfer-
red funds. As the specificity of these instruments shows,
they cannot be used in all types of public expenses. That
model can occur in the situation when public funds play
the role of the specific catalysts initiating investments
which could not be realized within market conditions.
In that type of financing, the public funds can be utili-
zed directly in the form ofloans, credits or equity instru-
ments! (debtinstruments) or indirectly through guaran-
tees and bank warranties? (guarantee instruments).
This will help a beneficiary to receive a support on the
commercial market. That way of public aid is characteri-
zed by great flexibility, existing of equity ratio effect and
revolving of financial means, what consequently contri-
butes to more effective usage of public funds.

It is worth marking that such assistance should be
fulfilled only in the case of a so called financial gap,
meaning that part of enterprise does not have a pos-
sibility of gathering funds on the commercial market.
Also, the activity of the country in the SMEs area sho-
uld not be competition against the commercial finan-
cing. It ought to only fill that financial gap in the areas
where financing on a commercial basis is unavailable.

" Equity instruments constitute obtaining by subjects managing public
means the share instruments such as shares of stock companies and
limited liability-stock companies or share s in limited liability compa-
nies. The aim of obtaining such instruments is decapitalization of en-
terprises (most often innovative).

2 Bank guarantee regulated by art. 80-87 of the act of 29 August 1997. Banking
Law (consolidated text: Journal of Laws of 2012, item 1376 as amended).
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Na poczatkowym etapie projektowania progra-
méw pomocowych w ramach nowej perspektywy fi-
nansowej zasadnym jest dokonanie oceny dotychczas
prowadzonej polityki wsparcia sektora MSP, a wnioski
z takiej oceny powinny stanowi¢ istotny punkt odnie-
sienia przy tworzeniu programéw w ramach nowej
perspektywy finansowej. Celem artykutu bedzie do-
konanie oceny jednego z elementéw polityki wsparcia
sektora MSP, jakim jest implementacja programéw fi-
nansowania zwrotnego poprzez instytucje o zasiegu
regionalnym, krajowym jak i miedzynarodowym. Aby
osiagna¢ zatozone cele analiza probleméw wskazanych
w artykule oparta byta na badaniach niereaktywnych.
Analiza ta uwzgledniata studia aktéw normatywnych,
danych statystycznych a takze raportéw i analiz publi-
kowanych przez instytucje otoczenia biznesu, takie jak
Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych
czy Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych.

Cechy finansowania zwrotnego

Okreslenie optymalnego modelu wsparcia sekto-
ra MSP ze $rodkéw publicznych w ramach pomocy
zwrotnej w pierwszej kolejno$ci wymaga przyblize-
nia specyfiki tych instrumentéw. Przez finansowanie
zwrotne nalezy rozumie¢ wsparcie w postaci instru-
mentéw pozwalajgcych na uzyskanie przez benefi-
cjentéw Srodkéw pienieznych, ktore beda zobowigza-
ni zwroci¢ na okre$lonych warunkach. Gdy $rodki te
zostang zwrécone przez ostatecznych beneficjentow
beda mogty by¢ ponownie wykorzystane na wsparcie
kolejnych przedsiebiorstw. Odnawialna forma wspar-
cia powoduje zwiekszenie faktycznie transferowanych
Srodkow. Z samej specyfiki tego rodzaju instrumentéw
wynika, ze niemozliwym jest objecie nimi wszystkich
rodzajow wydatkéw publicznych. Model ten moze zo-
sta¢ zastosowany tam gdzie srodki publiczne petnig
funkcje swoistego katalizatora inicjujgcego inwesty-
cje, ktére nie moglyby zosta¢ zrealizowane na wa-
runkach rynkowych. W tego typu finansowaniu $rod-
ki publiczne moga by¢ wykorzystane bezposrednio
np. w postaci pozyczek, kredytéw lub instrumentéw
o charakterze kapitatlowym! (instrumenty diuzne)
albo w sposé6b posredni np. poprzez udzielenie pore-
czen i gwarancji bankowych? (instrumenty porecze-
niowe), dzieki czemu beneficjent bedzie miat mozli-
wo$¢ uzyskania wsparcia na rynku komercyjnym. Taki
model publicznego wsparcia cechuje duza elastycz-
nos$¢, wystepowanie efektu mnoznika kapitatowego
oraz rewolwingu $srodkéw finansowych, dzieki czemu
pomoc w tej formie przyczynia sie do efektywniejsze-
go wykorzystania srodkéw publicznych.

! Produkty kapitatowe polegaja na nabywaniu przez podmioty zarzadza-
jace $rodkami publicznymi instrumentéw udziatowych takich jak akcje
spotek akcyjnych i komandytowo - akcyjnych czy udziaty w spétkach
z ograniczong odpowiedzialno$cia. Celem nabywania tych instrumentéw
jest dokapitalizowanie przedsiebiorstw (najczesciej innowacyjnych).

? Gwarancja bankowa uregulowana w art. 80-87 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. Prawo bankowe (tekst jedn.: Dz.U.z 2012 r. poz. 1376 ze zm.).
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Principles of aid programs’ preparation
in the financial perspective 2014-2020.

In accordance with the provisions of Regulation of
The European Parliament and the European Council
nr 1303/2013 setting the common provisions concer-
ning European Regional Development Fund, The Eu-
ropean Social Fund, The Cohesion Fund, the European
Agricultural Fund for Rural Development and the Eu-
ropean Fisheries Fund?® referring to support of bene-
ficiaries in the financial perspective 2014-2020, the
basis for launching the aid programs with repayable
financing is a need to conduct a specific research on
the basis of the ex ante evaluation. The purpose of this
evaluation research is to check whether on the specific
area planned for the aid programs there are some vi-
sible disfuncions within market mechanisms or there
is no optimizing level of investments. Additionally, this
study estimates the level and the range of demand on
public interventions including the types of financial
investments used for the realization of the support. In
other words, before the funding program is activated,
the demand for the repayable financing is checked.

The essential point of reference of evaluation rese-
arch are thesis included in the special report of The Eu-
ropean Court of Auditors (ETO) no 2/2012- Financial
Instruments for SMEs co-financed by The European
Fund of Regional Development* (ERDF). According to
the Court which assessed the implementation of funding
programs in 2000-2006 and 2007-2013, evaluation re-
search related to the financial gaps should cover:

1) The full analysis of the national demand for SMEs’
financing and its supply depended on the types of
financial instruments on specific cases including
the regional specificity;

2) The areas where gaps in financing could or co-
uldn’t be found;

’ Regulation of the European Parliament and of the Council (EU) No
1303/2013 of 17 December 2013 laying down common provisions
on the European Regional Development Fund, the European Social
Fund, the Cohesion Fund, the European Agricultural Fund for Rural
Development and the European Maritime and Fisheries Fund and lay-
ing down general provisions on the European Regional Development
Fund, the European Social Fund, the Cohesion Fund and the European
Maritime and Fisheries Fund and repealing Council Regulation (EC) No
1083/2006 (Official Journal. 20.12.2013, the EU, L 347, p 320).

4 Publications Office of the European Union Special Report No 2/2012 -
Financial instruments for SMEs co-financed by the European Regional
Development Fund, Luxembourg, 2012.

Nalezy zaznaczy¢, ze wsparcie takie powinno
by¢ realizowane wytacznie w przypadku, gdy wy-
stepuje tak zwana luka finansowa, ktéra oznacza, ze
cze$¢ przedsiebiorstw nie ma mozliwo$ci uzyskania
$rodkéw, na komercyjnym rynku finansowym. Na-
lezy podkresli¢, ze dzialalnos¢ panstwa w zakresie
wsparcia, MSP nie powinna mie¢ charakteru konku-
rencyjnego w stosunku do finansowania komercyj-
nego. Dziatalno$¢ taka powinna jedynie wypetniac
luke finansowa w obszarach, w ktérych finansowanie
na zasadach rynkowych jest niedostepne.

Zasady przygotowania programow pomocowych
w perspektywie finansowej 2014 - 2020

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 ustanawiajg-
cego wspolne przepisy dotyczace Europejskiego Fun-
duszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego, Funduszu Spéjnosci, Europejskiego Fun-
duszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich
oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego?®,
odnoszacymi sie do wsparcia beneficjentéw w perspek-
tywie finansowej 2014 - 2020 podstawa uruchomienia
programoéw pomocowych o charakterze zwrotnym jest
przeprowadzenie odpowiednich badan w ramach ewa-
luacje ex ante. Celem wskazanych badan ewaluacyjnych
jest okreslenie czy na obszarze, w ktérym realizowany
bedzie program wystepujg zawodno$ci mechanizmoéw
rynkowych lub nieoptymalny poziom inwestycji. Po-
nadto w badaniach takich powinno sie oszacowa¢ po-
ziom i zakres zapotrzebowania na interwencje publicz-
ne, w tym typy instrumentéw finansowych, za pomocg,
ktorych ma by¢ realizowane wsparcie. Innymi stowy
przed uruchomieniem programéw pomocy zwrotnej
niezbednym jest oszacowanie popytu na finansowanie
zwrotne.

[stotnym punktem odniesienia przy prowadze-
niu wskazanych badan ewaluacyjnych sg tezy za-
warte w sprawozdaniu specjalnym Europejskiego
Trybunatu Obrachunkowego (ETO) nr 2/2012 - In-
strumenty finansowe dla MSP wspéifinansowane
z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego*.
Trybunat dokonujgc oceny wdrazania programéw
pomocowych w perspektywach finansowych 2000
- 2006 oraz 2007 - 2013 zwrdcit uwage, iz badania
ewaluacyjne dotyczace okre$lenia luki finansowej
powinny obejmowac:

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 1303/2013
z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajace wspdlne przepisy dotyczace
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Fundu-
szu Spotecznego, Funduszu Spéjnosci, Europejskiego Funduszu Rolne-
go narzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu
Morskiego i Rybackiego oraz ustanawiajace przepisy ogdlne dotyczace
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Fun-
duszu Spotecznego, Funduszu Spéjnosci i Europejskiego Funduszu
Morskiego i Rybackiego oraz uchylajace rozporzadzenie Rady (WE) nr
1083/2006 (Dz. Urz. UEz 20.12.2013 r., L 347, 5. 320).

4 Urzad Publikacji Unii Europejskiej, Sprawozdanie specjalne nr 2/2012 -
Instrumenty finansowe dla MSP wspdtfinansowane z Europejskiego Fun-
duszu Rozwoju Regionalnego, Luksemburg 2012.
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3) The references to other programs concerning the
access to financing;

4) Information related to the planned structure of
co-financed funds providing financial means for
SMEs (allocation of funds), including linking them
with operational program presented to the Com-
mission for approval;

5) Information related to the potential finance
agents, that could realize financing in the area of
financing engineering’s instruments?®.

As the above ETO’s approach shows, one of the
basic elements in the field of preparing repayable aid,
should be an identification of supply on repayable in-
struments at the regional level. Additionally, the in-
stitutions managing aid programs should take into
consideration regional specificity of the potential fi-
nancial agent, who may offer direct support to SMEs.
The purpose of considering regional specificity in
evaluation research is an elimination of the risk du-
plication in particular projects. Therefore, at the level
of the research, the institutional level for the expec-
ted support should be also set.

The system of implementation of repayable
instruments in the financial perspective 2007-2013

According to research® of ex post evaluation con-
ducted for The Ministry of Regional Developmen’t, in
2007-2013 SMEs could take advantage of 628 repayable
programs. It is worth underlining, that mentioned pro-
jects were managed at the regional, national and inter-
national levels. Consequently, the coordination of aid
programs was non-existant at the level of institutions
responsible for SMEs support. Lack of coordination can
be noticed in the situation where in the frames of the
national operational programs the appropriate mini-
stries for economy and development were responsible
for the distribution of funds from the aid programs for
SME while part of the national programs were realized
through the National Economy Bank?®, whilst, in the fra-

° Ibidem.

¢ Policy & Action Group Uniconsult Sp. z o.0., Taylor Economics sp. z 0.0.,
Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w ramach NSRO
2007-2013 - aneks do raportu, Warszawa 2013.

7 Currently, the Ministry of Infrastructure and Development.

8 Indicated report referred to all the repayable aid instruments in Po-
land. It should be noted, however, that not all instruments identified in
the programs aimed exclusively at the support of instruments for SMEs,
but potentially the beneficiaries of all programs could be the SMEs

° Example of such programs can be the support under the program Pro-
moting entrepreneurship through warranty guarantees the National
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1) Pelna analize ogélnokrajowego popytu na finan-
sowanie dla MSP i jego podazy wedtug rodzajéw
instrumentéw finansowych, w stosownych przy-
padkach z uwzglednieniem specyfiki regionalnej;

2) Obszary, w ktérych mozna lub nie mozna byto za-
sadnie stwierdzi¢ istnienia luk w finansowaniu;

3) Odniesienia do innych programéw dotyczacych
dostepu do finansowania;

4) Informacje dotyczgce planowanej struktury wspot-
finansowanych funduszy zapewniajgcych $rodki
finansowe dla MSP (przydzial funduszy), w tym
powigzanie z programem operacyjnym przedsta-
wionym Komisji do zatwierdzenia;

5) Informacje dotyczace potencjalnych posrednikéw
finansowych, ktérzy mogliby zrealizowac¢ finansowa-
nie w ramach instrumentéw inZzynierii finansowej®.
W zwiazku z powyzszym stanowiskiem ETO jed-

nym z podstawowych elementéw przygotowywania

programéw pomocy zwrotnej powinno by¢ zidenty-
fikowanie zapotrzebowania na instrumenty zwrot-
ne na poziomie regionalnym. Ponadto instytucje
zarzgdzajace programami pomocowymi powinny
uwzgledni¢ specyfike regionalng potencjalnych po-
$rednikow finansowych, ktorzy moga bezposrednio
udziela¢ wsparcia na rzecz MSP. Celem uwzglednie-
nia specyfiki regionalnej w badaniach ewaluacyjnych
jest wyeliminowanie ryzyka naktadania sie pomocy

w ramach poszczegd6lnych programoéw, dlatego juz na

etapie badan ewaluacyjnych powinno zostaé¢ okre-

$lone, na jakim poziomie instytucjonalnym oczeki-
wana jest pomoc na danym obszarze.

System wdrazania instrumentéw zwrotnych
w perspektywie finansowej 2007 - 2013

Zgodnie z badaniami® w ramach ewaluacji ex post
prowadzonymi na potrzeby Ministerstwa Rozwoju Re-
gionalnego’ w latach 2007 - 2013 przedsiebiorstwa
z sektora MSP mogly korzysta¢ z 628 programéw po-
mocowych o charakterze zwrotnym. Nalezy zaznaczy¢,
ze wskazane programy zarzadzane byty zar6wno na
poziomie regionalnym, krajowym jak i miedzynarodo-
wym. W zwigzku z powyzszym we wskazanym okresie
powszechny byt brak koordynacji programéw pomoco-
wych przez wszystkie odpowiedzialne za wsparcie MSP
instytucje. O braku takiej koordynacji moze swiadczy¢
fakt, ze w ramach krajowych programéw operacyjnych
za dystrybucje srodkéw w ramach programéw pomo-
cowych dla MSP odpowiadaty ministerstwa wiasciwe
do spraw gospodarki oraz rozwoju a cze$¢ programoéw

> Tamze.

¢ Policy & Action Group Uniconsult Sp. z o.0., Taylor Economics sp. z o0.0.,
Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w ramach NSRO
2007-2013 - aneks do raportu, Warszawa 2013.

7 Obecnie Ministerstwo Infrastruktury i Rozwoju.

8 Wskazany raport odnosit sie do wszystkich zwrotnych instrumentéw
pomocowych w Polsce. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze nie wszystkie
wskazane w nim programy dotyczyty wytacznie instrumentéw dedy-
kowanych rozwojowi MSP, jednak potencjalnie beneficjentami wszyst-
kich programéw mogty by¢ MSP.
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mes of the Regional Operational Programmes (ROP)

self-governments of individual voivodeships were re-

sponsible for the support for SME.

As a result of such management, there was a du-
plication in some aid projects which is considered to
be a definitely negative phenomenon. The examples
of such duplication might constitute the activities
realized on the specific territorial area at the same
time. These include, among others:

e SMEs support from The Regional Operational
Programs’ (RPO) means as part of JEREMIE pro-
ject coordinated by the self-governments of the
voivodeships;

¢ SMEs’ support through the recapitalization of the
local loan and guarantee funds coordinated by the
Ministry of regional Development;

¢ SMEs’ support through portfolio guarantees given
to financial institutions and coordinated by BGK

The financial instruments in the aforementioned
programs had a similar character and belonged to the
same group of the final beneficiaries. It seems that if
these means were managed by one institution, that
would increase the synergy effect by greater possibi-
lity of promotional activities or increase in the finan-
cial leverage effect and these topics will be discussed
in the further part of the article.

Programs coordinated at the regional level

Funding programs in 2007-2013 were realized as
part of RPO. Because of law restrictions®, the self-govern-
ments of the voivodohips couldn’t distribute the financial
means for SMEs on their own. Therefore, they had two
ways of supporting the sector. The first one was connec-
ted with the independent choice of financial agents who
were supposed to distribute the funds to SMEs. While the
second one meant the creation of holding fund!* and cho-
osing via contest, the manager of that fund, who passed
the means on behalf of the self-governments. According
to the status at the end of Q3 of 2013:
¢ 4 voivodeships'? decided solely on the Holding

Fund’s Manager support;

e 3voivodeships® decided on the indirect procedu-
re (part of the means was passed through Holding
Fund and another part was distributed to the par-
ticular financial agents);

Economy Bank - The line of credit guarantee portfolio or portfolio Guar-
antee Line.

1 In particular, the provisions of Council Regulation (EC) No 1083/2006 of
11 July 2006 laying down general provisions on the European Regional
Development Fund, the European Social Fund and the Cohesion Fund and
repealing Regulation (EC) No 1260/1999 (Official Journal. EU 31.7.2006,
L 210, p 25, as amended.), invoked on, as Regulation 1083/2006.

" Holding Fund -these are not investment funds within the meaning of
the Act of 27 May 2004 on investment funds (consolidated text.: Coll.
Laws 2014 pos. 157).

12 Dolnos$laskie, Lodzkie, Wielkopolskie and Zachodniopomorskie.

13 Kujawsko - Pomorskie, Mazowieckie and Pomorskie.

krajowych realizowana byta przez Bank Gospodarstwa
Krajowego?, natomiast w ramach Regionalnych Progra-
moéw Operacyjnych (RPO) odpowiedzialnymi za wspar-
cie MSP byty samorzady poszczegdlnych wojewddztw.
Skutkiem braku koordynacji programéw pomiedzy po-
szczeg6lnymi instytucjami byto naktadanie sie poszcze-
gblnych programéw pomocowych, co jest zjawiskiem
zdecydowanie niekorzystnym. Przykladem takiego
naktadania sg dziatania realizowane réwnocze$nie na
okreslonym obszarze terytorialnym. Sg to np.:

— wsparcie MSP ze $rodkéw RPO w ramach inicja-
tywy JEREMIE koordynowane przez samorzady
wojewodztw;

— wsparcie MSP poprzez dokapitalizowanie lokal-
nych funduszy pozyczkowych i poreczeniowych,
koordynowane przez Ministerstwo Gospodarki;

— wsparcie MSP poprzez udzielanie instytucjom fi-
nansowym poreczen portfelowych dla MSP (koor-
dynowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego).
Instrumenty finansowe w ramach wszystkich

wskazanych powyzej programoéw mialty podobny
charakter i kierowane byty do tej samej grupy bene-
ficjentow ostatecznych. Wydaje sie, ze jezeli Srodki te
bylyby zarzadzane przez jedna instytucje, przyczyni-
oby sie to do zwieszenia efektu synergii np. poprzez
mozliwos¢ zwiekszenia skali dziatan promocyjno-in-
formacyjnych czy zwiekszenie efektu dzwigni finan-
sowej, o czym wiecej w dalszej czesSci artykutu.

Programy koordynowane
na poziomie regionalnym

Na poziomie regionalnym w latach 2007 - 2013
programy pomocy zwrotnej realizowane byty w ra-
mach RPO. Z uwagi na ograniczenia prawne® samo-
rzady wojewddztw nie mogly same dystrybuowaé
$rodkéw dla MSP, dlatego miaty do wyboru dwa tryby
udzielania wsparcia. Pierwszym byt samodzielny wy-
bér posrednikéw finansowych, ktérzy dystrybuowali
$rodki na rzecz MSP. Natomiast drugim byto utwo-
rzenie funduszu powierniczego!! i wybranie w trybie
konkursowym Menadzera Funduszu Powierniczego,
ktéry w imieniu samorzadu przekazywat srodki na
rzecz posrednikéw finansowych. Wedtug stanu na
koniec IIl kwartatu 2013 r.:

— 4 wojewodztwa'? zdecydowaty sie na wsparcie jedy-
nie poprzez Menadzera Funduszu Powierniczego;

° Przyktadem takich programéw moze by¢ wsparcie w ramach programu
Wspieranie przedsiebiorczo$ci z wykorzystaniem poreczen gwarancji
Banku Gospodarstwa Krajowego - Program Portfelowa Linia Porecze-
niowa czy Portfelowa Linia Gwarancyjna.

"W szczegdlno$ci przepisy rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
z dnia 11 lipca 2006 r. ustanawiajgce przepisy ogélne dotyczace Euro-
pejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego oraz Funduszu Spéjnosci i uchylajace rozporzadzenie
(WE) nr 1260/1999 (Dz. Urz. UE z 31.7.2006 r., L 210, s. 25 ze zm.), po-
wotywane dalej, jako rozporzadzenie 1083/2006.

' Z ang. Holding Found - nie s3 to fundusze inwestycyjne w rozumieniu
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (tekst
jedn.: Dz.U. 2014 poz. 157).

2 Dolnoslaskie, L.odzkie, Wielkopolskie i Zachodniopomorskie.
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¢ 9voivodeships!* decided on the independent fund
distribution to financial agents®®.

Until the end of September 2013, 87 self-govern-
ments signed the agreements with financial agents?® as
apart of repayable aid from RPO programs. And the Ma-
nagers of Holding Funds entered into 148 agreements
with financial agents. In total, over 120 financial in-
stitutions were involved in SMEs’ support as part of
RPO (agents and holding Funds’ Managers). It is worth
noting that the scale of financial agents’ activities was of
a diversified character. Some of these were rather small,
local loans and guarantee funds or the cooperative
banks (ex. The Fund of Credit Guarantees in Jarocin llc.,
The Association of Entrepreneurship Supportin Ostrze-
széw or Kujawsko-Dobrzynski Cooperative Bank). And
some agents were well-specialized and large financial
institutions (Idea Bank SA or FM Bank PBP SA).

Moreover, apart from RPO’s support at the regio-
nal level, the following projects were being imple-
mented: “Re-guarantees and loans as the chance for
increasing of the external financing in SMEs. The in-
struments supporting the guarantee and loans funds
of Eastern Poland “ That project was run as part of
RPO programs. Podlaskie, Warminsko-Mazurskie,
Lubelskie, Swietokrzyskie and Podkarpackie vo-
ivodeships took part in that project. BGK played the
role of the institution implementing the program.
There were 19 agreements signed with 12 agents
(until the end of March 2014) in which both loans
and guarantee programs!’ were offered. That is the
next program dedicated to SMEs from the Eastern
Poland. It looks that this project is not relevant be-
cause it causes aid programs’ duplication at the area
of RPO. The financial perspective 2014-2020 assu-
mes, that the relevant solution will be to omit such
quasi-regional activities.

' Lubelskie, Lubuskie, Matopolskie, Opolskie, Podlaskie, Podkarpackie,
Slaskie, Swietokrzyskie, Warminisko - Mazurskie

!5 Information on the status of implementation of financial engineering
instruments in the framework of the ROP 2007-2013 - unpublished.

1 It should be noted that some financial intermediaries contained more
than one agreement for funding including a variety of financial prod-
ucts and in different provinces.

7 Information Bulletin, No. 1 (9) / 2014 (March 2014) Non-grant finan-
cial instruments of the EU in the National Economy Bank, pp. 4, http://
www.bgk.com.pl/biuletyny-informacyjne-bgk/biuletyn-europejski-
bgk (accessed 12 April 2014).

60

— 3 wojewo6dztwa® zdecydowaly sie na tryb po-
$redni (czes$¢ Srodkéw przekazana zostala w na
rzecz funduszu powierniczego, natomiast czes¢
rozdystrybuowano do wybranych posrednikow
finansowych);

— 9 wojewodztw!* zdecydowato sie na samodzielne
dystrybuowanie srodkéw do posrednikéw finan-
sowych®>.

W ramach programéw pomocy zwrotnej ze $rod-
kéw RPO do konica wrze$nia 2013 r. samorzady
wojewoOdztw podpisaty 87 uméw z posrednikami
finansowymi. Natomiast Menadzerowie Funduszy Po-
wierniczych zawarli 148 uméw z posrednikami finan-
sowymi. Lacznie we wsparcie MSP w ramach RPO zaan-
gazowanych byto ponad 120 instytucji finansowych'®
(posrednicy i Menadzerowie Funduszy Powierniczych).
Warto wskaza¢, Ze skala dziatan pos$rednikéw finanso-
wych miata r6znorodny charakter. Niektérzy posredni-
cy finansowi to relatywnie niewielkie lokalne fundusze
pozyczkowe i poreczeniowe czy banki spétdzielcze (np.
Jarocinski Fundusz Poreczenn Kredytowych Sp. z o.0.,
Stowarzyszenie Ostrzeszowskie centrum Wspierania
Przedsiebiorczosci czy Kujawsko-Dobrzynskim Ban-
kiem Spoétdzielczy). Natomiast niektdrzy posrednicy to
wyspecjalizowane i duze instytucje finansowe (np. Idea
Bank S.A. czy FM Bank PBP S.A)).

Ponadto poza wsparciem w ramach RPO de facto
na poziomie regionalnym wdrazany byt projekt pn.
»Reporeczenia i pozyczki szansg na zwiekszenie fi-
nansowania zewnetrznego MSP. Instrumenty wspar-
cia funduszy poreczeniowych i pozyczkowych w Pol-
sce Wschodniej” w ramach Programu Operacyjnego
Rozwdéj Polski Wschodniej 2007-2013 (PO RPW) Osi
priorytetowej I Nowoczesna Gospodarka Dziatania
[.2 Instrumenty inzynierii finansowej. W projekcie
tym na terenie 5 wojewddztw (podlaskie, warmin-
sko-mazurskie, lubelskie, $wietokrzyskie i podkar-
packie) BGK pemiacy role instytucji wdrazajacej pro-
gram zawart do korica marca 2014 r., 19 uméw z 12
posrednikami finansowymi, w ramach, ktérych ofe-
rowano zaréwno produkty o charakterze pozyczko-
wym jak i poreczeniowym?. Jest to kolejny program
dedykowany dla MSP z terenu Polski wschodniej.
Wydaje sie, ze jego wydzielenie nie jest zasadne, po-
niewaz oznacza naktadanie sie programéw pomoco-
wych w ramach RPO i w ramach PO RWP. W perspek-
tywie finansowej 2014 - 2020 zasadnym jest odejscie
od tego dziatania o charakterze quasi regionalnym.

13 Kujawsko - Pomorskie, Mazowieckie i Pomorskie.

' Lubelskie, Lubuskie, Matopolskie, Opolskie, Podlaskie, Podkarpackie,
Slaskie, Swietokrzyskie, Warminsko - Mazurskie.

' Informacja nt. stanu wdrazania instrumentéw inzynierii finansowej
w ramach RPO 2007-2013 - materiaty niepublikowane.

1® Nalezy zaznaczy¢, ze cze$¢ posrednikow finansowych zawierata wiecej
niz jedng umowe o finansowanie w tym w ramach réznych produktéw
finansowych i w réznych wojewédztwach.

17 Biuletyn Informacyjny, nr 1(9) /2014 (marzec 2014) pozadotacyjne
instrumenty finansowe UE w Banku Gospodarstwa Krajowego, s. 4,
http://www.bgk.com.pl/biuletyny-informacyjne-bgk/biuletyn-euro-
pejski-bgk (dostep: 12 kwietnia 2014 r.).
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Programs coordinated at the national level

Beside the funds distributed regionally, the finan-
cial perspective 2007-2013 has had few repayable aid
programs coordinated at the national level. It included
for example, the support of The National Capital Fund,
which was connected with financial agents’ support
offering capital financing including the redemption of
stock units of specific enterprises, ie. the shares of jo-
int stock companies and limited partnership with sha-
re capital and the shares in the Limited Liability Com-
pany. Till the end of April, the National Capital Fund
made 16 agreements with the financial agents®®.

Among other national programs, there was an ac-
tivity which was part of Innovative Economy- “ Na-
tional Cohesion Strategy’s Program- The technologi-
cal credit” That project offered the support through
the technological incentive constituting repayment
of the part of the credit bank from the public means.
BGK being an institution implementing that project
signed 19 agreements with financial agents®’.

The next project realized nationally, the opera-
tions of which had a repayable character, was “Initia-
ting of Innovation” and it constituted part of the
Operational Program 3.1 “ Innovative Economy”. It
was directed to newly established companies and
supporting them institutions including here for ex.
academic business incubators, centers of technology
and innovation’s transfers, accelerators of technolo-
gy, science and technology parks. Quite large finan-
cial institutions known at the over-regional scale
played the role of financial agents (ex. The Regional
Development Agency, The Polish Entrepreneurs Fo-
undation) but also small and medium enterprises
without the great financial resources as local busi-
ness institutions, commercial banks and advisory
and training companies had their part to play. The
support proposed in that project comprises of two
components: subsidies for and incubation and the
capital investment in the new enterprise. The capital
investments occur in a situation when after the incu-
bation period there are still chances for commercial
success of the company. As part of that project, there
were 43 agreements signed with financial agents?®.

Apart from the programs co-financed from the EU
means, the essential role was played by the govern-
ment program of entrepreneurship support, which
used guarantees and warranties of BGK. Until the
amendment of the act on guarantees and warranties
offered by The Treasury and some legal entities (that
is by 23 January 2013) there was no legal basis for
BGK to grant support on the rules more preferential
than the market ones. According to that, BGK realized
the government programs through two following in-

% http://www.kfk.org.pl/fundusze (access: 12 April 2014).

1 http://www.bgk.com.pl/lista-bankow-wspolpracujacych (access: 12 April
2014).
2 Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej..., wyd. cyt. s. 43.

Programy koordynowane na poziomie krajowym

Poza $rodkami dystrybuowanymi na poziome re-
gionalnym w perspektywie finansowej 2007 - 2013
wprowadzono Kkilka programéw pomocy zwrotnej ko-
ordynowanych na poziomie ogo6lnopolskim. Byta to np.
pomoc w ramach Krajowego Funduszu Kapitatowego,
ktora polegata na wsparciu posrednikéw finansowych
udzielajacych finansowania o charakterze kapitato-
wym tj. polegajacym na wykupie jednostek udziato-
wych okreslonych przedsiebiorstw, czyli akcji spétek
akcyjnych oraz komandytowo-akcyjnych oraz udziatéw
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig. Krajo-
wy Fundusz Kapitalowy wedtug stanu na 1 kwietnia
2014 zawarl 16 uméw z posrednikami finansowymi®®,

Innymi programami na poziomie ogdlnopolskim
byto dziatanie w ramach Programu Operacyjnego Inno-
wacyjna Gospodarka - Kredyt Technologiczny. Dziatanie
to polegato na wsparciu dla przedsiebiorcéw poprzez
premie technologiczng stanowigca splate ze srodkéw
publicznych czesci kapitatu kredytu technologicznego
udzielonego przez bank komercyjny. W ramach tego
dziatania BGK, ktdry jest instytucjg wdrazajaca projekt
zawart umowy z 19 posrednikami finansowymi®.

Kolejnym programem krajowym w ramach, ktére-
go realizowane byto m.in. finansowanie o charakterze
zwrotnym byto dziatanie 3.1 Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka - Inicjowanie dziatalno$ci in-
nowacyjnej. Program ten kierowany byt dla nowo po-
wstatych przedsiebiorstw oraz Instytucji je wspiera-
jacych takich jak np. inkubatory przedsiebiorczosci
akademickiej, centra transferu technologii i innowacji,
akceleratory technologii, parki naukowo-technologiczne.
W ramach tego dziatania role posrednikéw finansowych
petnity zaréwno relatywnie duze instytucje finansowe
o0 zasiegu ponadregionalnym takie jak Agencje Rozwoju
Regionalnego czy Polska Fundacja Przedsiebiorczosci,
jak réwniez posrednicy mali i Sredni niedysponujacy
istotnymi zasobami, do ktérych mozna zapewne zaliczy¢
szereg lokalnych instytucji otoczenia biznesu, jak réw-
niez firmy komercyjne o specjalnosci doradczo-szkole-
niowej. Wsparcie w ramach tego programu sktada sie
z dwdch komponentéw — dotacji na inkubacje oraz inwe-
stycji kapitatowej w nowo utworzone przedsiebiorstwo.
Wejscie kapitalowe nastepuje w sytuacji, gdy po okresie
inkubacji mozliwe beda szanse na komercyjny sukces
przedsiebiorstwa. W ramach tego dziatania zawarto
umowy z 43 posrednikami finansowymi?.

Poza programami wspétfinansowanymi ze §rodkéow
europejskich znaczacym programem zwrotnego wspar-
cia MSP byt rzadowy program wspierania przedsiebior-
czo$ci z wykorzystaniem poreczen i gwarancji Banku
Gospodarstwa Krajowego. Do czasu zmiany ustawy o po-
reczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Pan-

% http://www.kfk.org.pl/fundusze (dostep: 12 kwietnia 2014 r.).

19 http://www.bgk.com.pl/lista-bankow-wspolpracujacych
(dostep: 12 kwietnia 2014 r.).
2 Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej..., wyd. cyt. s. 43.
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struments: portfolio guarantee line and portfolio war-
ranty line. Both instruments were realized in the mar-
ket conditions. The growth in interest in this program
was noted when the guarantee de minimis was imple-
mented. Currently, BGK signed 22 agreements with
the commercial banks as a part of these programs.

The implementation of funding programs at the
national level seems to be the most effective. The
possibility of including financial agents from the
whole country into these projects is a good argument
in favor of this type of coordination.

For example, big institutions such as banks may
encounter some difficulties in implementation of se-
parate finance products in the particular regions. Be-
cause of an organizational specificity such limits may
constitute an essential disadvantage.

Programs coordinated at the international level

The next level, where the repayable aid programs
for SMEs were managed, was the international one.
Coordination institutions at this level were among
others: The European Investment Bank and Europe-
an Investment Fund. The most important projects
coordinated by these institutions were Competiti-
veness and Innovation Framework Program (CIP)
and Progress Microfinance- The European Progress
Microfinance Facility. In Poland, there were 8 acti-
ve financial agents forming part of these programs:
6 agents in CIP and 2 in Progress. These contained
4 banks: CIP- Polfund and Polish Guarantee Fund,
one leasing society and one loan fund (Progress-Mi-
cro Initiative). The Polish Bank Association (ZBP)
playing the role of the Point of Contact is the institu-
tion which coordinates the aforementioned projects.

Managing of these programs at the international
level seems to be not ideal. Because of a great diver-
sification among EU enterprises, it is difficult to co-
ordinate the projects to fill the financial gap to a suf-
ficient extent. These difficulties may result from, for
example, different demand for particular financial
instruments. In the western Europe that demand for
capital financing is higher due to the fact that these
companies run their businesses at the large scale. In
Poland, on the other side, entrepreneurs expect debt
financing such as loans or credits.
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stwa oraz niektére osoby prawne (tj. do 23 stycznia 2013
1.) brak byto podstawy prawnej do udzielania wsparcia
przez BGK na zasadach Korzystniejszych niz rynkowe.
W zwiazku z powyzszym BGK realizowat program rza-
dowy poprzez dwa instrumenty tj. portfelowa linie po-
reczeniowg oraz poprzez portfelowa linie gwarancyjna.
Oba instrumenty realizowane byly na warunkach ryn-
kowych. Duzy wzrost zainteresowania tym programem
odnotowano po wprowadzeniu instrumentu gwarancji
de minimis. Obecnie w ramach tych programéw BGK za-
wart umowy z 22 bankami komercyjnymi.

Wydaje sie, ze wdrazanie programéw pomoco-
wych zarzgdzanych na poziomie krajowym jest naj-
bardziej efektywne. Argumentem za tego rodzaju ko-
ordynacja pomocy jest mozliwos¢ zwiekszenia skali
pomocy poprzez wiaczenie do systemu wsparcia po-
$rednikéw finansowych dziatajacych w skali catego
kraju. Na przyktad duze instytucje finansowe takie
jak banki mogg mie¢ problemy we wdrazaniu od-
rebnych produktéw finansowych w poszczegodlnych
regionach, z uwagi na specyfike organizacyjna takich
instytucji takie ograniczenie stanowi istotng wade.

Programy koordynowane
na poziomie miedzynarodowym

Kolejnym poziomem, na ktérym zarzadzane byty
programy wsparcia zwrotnego dla sektora MSP ze
$rodkéw publicznych byt poziom miedzynarodowy.
Na poziomie tym instytucjami koordynujacymi progra-
my wsparcia byly przede wszystkim Europejski Bank
Inwestycyjny oraz Europejski Fundusz Inwestycyjny.
Najwazniejszymi programami pomocowymi koordyno-
wanymi przez te instytucje byly Program Ramowy na
Rzecz Konkurencyjnosci i Innowacji (CIP) oraz Program
Europejskiej Inicjatywy Mikrofinansowej Progress.
W Polsce w ramach wskazanych programéw dziata 8
posrednikow finansowych - 6 posrednikéw w ramach
programu CIP oraz 2 posrednikéw w ramach progra-
mu Progress - s to 4 banki (CIP: Pekao SA, BPH, BNP
Paribas, Progress: FM Bank) 2 fundusze poreczeniowe
(CIP: Polfund i Polski Fundusz Gwarancyjny), 1 towa-
rzystwo leasingowe (CIP: EFL) i 1 fundusz pozyczkowy
(Progress: Inicjatywa Mikro). Instytucja koordynujaca
wskazane projekty w Polsce jest Zwigzek Bankéw Pol-
skich petmiacy funkcje Punktu Kontaktowego.

Koordynowanie programéw pomocowych na po-
ziomie ponadkrajowym wydaje sie nie optymalne.
Z uwagi na zréznicowanie przedsiebiorstw w catej UE
trudnym jest zarzadzanie programami w ten sposéb,
aby optymalnie wypetia¢ luke finansowa. Trudnosci
te mogg wynika¢ np. z odmiennego zapotrzebowania
na poszczegoblne instrumenty finansowe. W europie za-
chodniej gdzie przedsiebiorstwa prowadza dziatalno$¢
o wiekszej skali wystepuje wieksze zapotrzebowanie
na finansowanie o charakterze kapitatowym. W Polsce
natomiast przedsiebiorcy oczekujg finansowania dtuz-
nego takiego jak np. pozyczki czy kredyty.
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The scope of application of the funding
programs - the demarcation line

Yet another key restriction in coordinating the
support Policy for the SME sector were restrictions
of legal nature. For instance, dividing the ranges of
using of particular aid programs has been one of such
problems. As it was already mentioned, the correct
usage of repayable instruments should be proceeded
by the analysis of the financial gap. On that basis, the
coordinating entity should define the range of speci-
fic program. In the situation, when the clear distinc-
tion of the tasks has not been done, it may cause the
duplication of some activities done by the selected
bodies and at the same time it might make the finan-
cial gap not to be fulfilled in the most optimal way.

The demarcation line forms the basis for dividing
the aid programs realized as part of the EU support.
That line contains the tabular statement of identi-
fied common areas of EU funds’ interventions. These
interventions are being distributed among the pro-
grams thanks to the demarcation criteria included in
the statement. These criteria are connected with the
territorial range, the type of beneficiary, the character
of value of the project. That document was incorpora-
ted under the resolution of Coordinating Committee of
The National Strategic Reference Framework (NSRF)
2007-2013 on the basis of directive no 6 of the Mini-
ster of Regional Development from 11% of April 2007
on the Coordinating Committee NSRE.

This means that this documents is not the sour-
ce of law but accounts for only a set of interpretative
guidelines in the area of the compliance of double
financing prohibition. Lack of binding force of this
document would be acceptable, if the only institution
managing the particular programs would be the ri-
ght ministry for development matters. But it is worth
mentioning that currently, the managing institutions
being part of RPO are adequate administration of
voivodeships which are not obliged to comply with
the demarcation line. The example of non-usage of
demarcation line in the field of SMEs support is the
description of the priority axis of Pomeranian vo-
ivodeship. Within it, the authors note that repayable
financial instruments for SMEs will contribute to the
creation of modern instruments for Pomeranian SME
and capital support in the form of the subsidies pas-
sed for new or existing input to the increased risk*!
capital transfer. And within the demarcation line, in
the category of interventions Innovation, Entrepre-
neurship, Micro Enterprises and services in the area
of advanced support for companies and group of
companies, it was noticed that in RPO there were no
forecasts of any instrument creation based on inno-
vative ideas of SMEs including spin offs and capital
injection. The mentioned discrepancy leads to the si-

2 See also: Uszczegdtowienie Regionalnego Programu Operacyjnego Wo-
jewddztwa Pomorskiego pkt. 30 dziatania 1.3.

ZaKkres stosowania programow pomocowych
- linia demarkacyjna

Innym istotnym ograniczeniem w koordynowaniu
polityki wsparcia MSP byty ograniczenia o charakterze
prawnym. Problemem takim jest rozdzielenie zakres6w
stosowania poszczego6lnych programéw pomocowych.
Jak juz zostato wskazane wtasciwe stosowanie instru-
mentéw zwrotnych powinno by¢ poprzedzone prze-
prowadzeniem analizy luki finansowej. Na podstawie
przeprowadzonych analiz podmiot koordynujacy poli-
tyke wsparcia MSP powinien okreéli¢ zakres poszcze-
gblnych programéw pomocowych. W przypadku, gdy
brak jest jednoznacznego rozgraniczenia poszczegdl-
nych zadan moze doj$¢ do sytuacji, w ktérej dziatania
wskazanych instytucji beda sie naktada¢, przez co luka
finansowa nie bedzie wypelniana w sposéb optymalny.

W ramach programéw realizowanych z funduszy
pochodzacych z UE podstawa rozdzielenia poszczego6l-
nych programéw pomocowych jest tzw. linia demarka-
cyjna. Linia demarkacyjna stanowi tabelaryczne zesta-
wienie zidentyfikowanych na etapie programowania
wspo6lnych obszaréw interwencji funduszy UE. Poprzez
zawarte w nim Kkryteria demarkacyjne, rozdziela inter-
wencje pomiedzy programami. Kryteria odnosza sie do
zasiegu terytorialnego, rodzaju beneficjenta, charakte-
ru czy wartosci projektéw. Dokument ten wprowadzo-
ny zostat na mocy uchwaty Komitetu Koordynacyjnego
Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia (NSRO) 2007
- 2013 na podstawie zarzadzenia nr 6 Ministra Rozwo-
ju Regionalnego z dnia 11 kwietnia 2007 r. w sprawie
Komitetu Koordynacyjnego NSRO. Oznacza to, Ze doku-
ment nie jest Zrodtem prawa, a stanowi jedynie zbior
wytycznych interpretacyjnych w zakresie kontroli
przestrzegania zakazu podwojnego finansowania. Brak
mocy wigzacej tego dokumentu bytby dopuszczalny, je-
$li jedyna instytucja zarzadzajaca poszczegdlnymi pro-
gramami bytoby ministerstwo wtasciwe do spraw roz-
woju. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze obecnie w ramach
RPO instytucjami zarzadzajacymi sa wlasciwe zarzady
wojewoOdztw, ktore nie sg zobowigzane do stosowania
linii demarkacyjnej. Przyktadem niestosowania linii
demarkacyjnej w zakresie wsparcia, MSP jest opis I Osi
Priorytetowej RPO Wojewo6dztwa Pomorskiego, w kté-
rym wskazuje sie, ze wsparcie pozadotacyjnych instru-
mentéw finansowych dla MSP przyczyni sie m.in. do
tworzenia nowoczesnych instrumentéw finansowych
dla sektora pomorskich MSP w ramach, ktérych moz-
liwe jest wsparcie kapitatowe poprzez przekazanie do-
tacji na utworzenie lub wniesienie wktadu do funduszy
kapitatu podwyzszonego ryzyka?!. Natomiast w linii de-
markacyjnej w kategorii interwencji Innowacje, Przed-
siebiorczos¢, Mikro Przedsiebiorstwa Ustugi w zakresie
zaawansowanego wsparcia dla Przedsiebiorstw i grup
przedsiebiorstw, wskazano, Ze w ramach RPO nie prze-
widuje sie kompleksowego instrumentu w zakresie

2 Patrz tez: Uszczegélowienie Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewddztwa Pomorskiego pkt. 30 dziatania 1.3.
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tuation that capital instruments can be implemented
both in the frames of the regional operational pro-
grams and of national programs, which may mean
duplication of support’s instruments.

Another example of these programs overlapping,
which is caused by separate management at the na-
tional and regional levels, can constitute the activity
of National Capital Fund National level and regional
funds financed from the public means, for example
Podlaski Capital Fund of which the majority owner
is the Foundation of Regional Development. Undoub-
tedly, the territorial range of these institutions is the
same and therefore funds for the program’s support
are duplicated and , at the same time, they can’'t be
used for other activities.

Taking above into consideration, it seems ap-
propriate to introduce the demarcation line within
the force of binding law regulations. Without such
solutions, there will be an overlapping of particular
aid programs which will cause inability to effectively
fill the financial gap.

Institutional character of SMEs’ support

Aside from lack of coordination of the aid pro-
grams and their excessive diversification (which is
due to a large number of these programs) the pro-
blem that impacts the quality of repayable means
towards SME was the excessive diversification of
institutions of public character which mediated in
the distribution of aid. The public character of the
mediating institutions means not only administrati-
ve bodies but also institutions operating on market
conditions such as commercial companies or founda-
tions and societies, of which the main shareholder is
The Treasury. Among the examples of such institu-
tions, one may list the loan and guarantee funds or
agencies of the regional development.

The main document describing the policy of pu-
blic development of institutions supporting SMEs
is The directions of the loan and guarantee funds for
small and medium enterprises in 2009-2013%. Accor-
ding to that document, the government is responsi-
ble for the following organizational and economic
activities connected with the development of loan
and guarantee funds: creating and implementing of
high standard services offered to small and medium
enterprises regardless of their location and area of
operations, providing the transport procedures and

22 The document adopted by the Council of Ministers on 3 February 2009,
supplemented by the “Document changing directions of development loan
and guarantee funds for small and medium-sized enterprises in 2009-2013”
approved by the Council of Ministers on 22 February 2011, Warsaw 2011
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tworzenia na bazie innowacyjnych pomystéw nowych
MSP, w tym spin off'6w oraz zasilenia kapitatowego
MSP. Wskazana rozbiezno$¢ powoduje, Ze instrumen-
ty kapitatowe moga by¢ wdrazane zaré6wno w ramach
regionalnych programéw operacyjnych jak i w ramach
programoéw krajowych, co moze oznacza¢ naktadanie
sie instrumentéw wsparcia.

Innym przyktadem naktadania sie programéw
wsparcia o charakterze kapitatowym, ktére wynika
z odrebnego zarzadzania tymi programami na pozio-
mie krajowym i regionalnym jest dziatalno$¢ Krajo-
wego Funduszu Kapitalowego (o zasiegu krajowym)
oraz regionalnych funduszy kapitatowych, finanso-
wanych ze $rodkéw publicznych np. (Podlaski Fun-
dusz Kapitatowy sp. z o.0. ktérego wiekszosciowym
wtascicielem jest Podlaska Fundacja Rozwoju Regio-
nalnego). Bez watpienia zasieg terytorialny tych in-
stytucji pokrywa sie, przez co Srodki przeznaczone
na wsparcie w ramach tych programéw naktadajg sie
i nie sg wykorzystywane do innych dziatan.

Majac na uwadze powyzsze zasadnym jest wpro-
wadzenie linii demarkacyjnej na mocy powszechnie
obowigzujacych przepiséw prawa. Brak takich roz-
wigzan prowadzit bedzie do naktadania sie poszcze-
gblnych programéw pomocowych, co bedzie unie-
mozliwiato skuteczne wypekianie luki finansowe;.

Charakter instytucjonalny wsparcia MSP

Poza brakiem koordynacji programami pomoco-
wymi oraz ich nadmiernym rozdrobnieniem (co wy-
nika z liczby tych programéw)problemem wptywa-
jacym, na jakos$¢ dystrybucji srodkéw zwrotnych na
rzecz MSP byto nadmierne rozdrobnienie instytucji
o charakterze publicznym posredniczacych w dystry-
bucji pomocy. Przez charakter publiczny instytucji
posredniczacych nalezy rozumie¢ nie tylko instytucje
o charakterze administracyjnym, ale réwniez instytu-
cje dziatajace na zasadach rynkowych takie jak spotki
prawa handlowego czy fundacje i stowarzyszenia, kté-
rych gtéwnym udziatowcem jest skarb panstwa. Przy-
ktadem takich instytucji s np. fundusze pozyczkowe,
poreczeniowe czy agencje rozwoju regionalnego.

Podstawowym dokumentem okre$lajagcym polity-
ke rozwoju publicznych instytucji wspierajacych finan-
sowo MSP jest dokument: Kierunki rozwoju funduszy
pozyczkowych i poreczeniowych dla matych i Srednich
przedsiebiorstw w latach 2009 - 2013%. Zgodnie z tym
dokumentem panstwo prowadzi dziatania organiza-
cyjne i ekonomiczne stuzace rozwojowi funduszy po-
zyczkowych i poreczeniowych takie jak opracowanie
i wdrozenie wysokich, uznawanych powszechnie stan-
dardéw ustug $wiadczonych matym i Srednim przed-
siebiorstwom przez fundusze, niezaleznie od miejsca

2 Dokument przyjety przez Rade Ministrow 3 lutego 2009 r. uzupeiniony
o ,Dokument zmieniajgcy Kierunki rozwoju funduszy pozyczkowych i po-
reczeniowych dla matych i $rednich przedsigbiorstw w latach 2009-2013”
przyjety przez Rade Ministréw 22 lutego 2011 r. Warszawa 2011 r.
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criteria of giving loans and guarantees, safety of the
activity, solid capital base of funds and possibilities
of their development, and offering an easy access for
entrepreneurs and being easily accepted by science
and financial environment as well as the final benefi-
ciaries®. It has been noted that the main advantage of
such distribution at the regional level is the proximi-
ty of SMEs, which helps to identify the needs and fill
the financial gap effectively. It seems, however, that
currently the fragmentation of institutions?* is too
big and that is why the full usage of its potential is
impossible.

The activity of guarantee funds

According to the report on the state of the guaran-
tee funds in Poland in 2012%, there were 49 guaran-
tee funds. Their activity concerned the offering of
guarantees for SMEs in order to secure the loan or
credit given to them by the financial institution. Be-
cause of the scale of the funds’ activity, they can use
the equity ratio effect. That effect means that equity
of guarantee funds (according to the agreement be-
tween these funds and financial institutions) does
not cover the full value of the guarantee. This is a re-
sult of an Assumption that not all liabilities will have
to be paid. The level of the potential ratio depends on
the scale of activity of particular funds (the higher in-
ternal resources of a given fund, the higher possible
ration of transactions in principle, thereby accompa-
nied by lesser value of internal capital?¢). The main
source of such entities’ capitalization was financing
of RPO. It must be noted, however, that the country,
through BGK, increased the possibility of gathering
by commercial banks of the guarantee and warranty
lines also on the de minimis principles. As a result,
the institutions offering financial support to SMEs
received the possibility of warranty and avoided the
guarantee institutions. Such activity shows lack of
common policy of the government in the area of the-
se funds.

The centralization of guarantee products’ manage-
ment seems to be correct. Only the institutions with si-
gnificant equity (such as BGK) are able to generate the
proper index of leverage of guarantee products. Moreo-
ver, the facts show that big commercial banks don’t de-

% Ibidem p.. 5

** Evidenced by the very large number of financial institutions distrib-
uting support for SMEs, according to research in Poland has up to 350
financial institutions dealing in financial support for SMEs - so: Innova-
tion SME sector in Poland Government support programs and financial
gap, Ernst & Young Poland, Warsaw 2009, p 35

» Raport o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce, Krajowe Stowarzy-
szenie funduszy poreczeniowych, Warszawa 2013.

2 See also: Recommendation on the principles of cooperation between
banks and funds poreczeniowym on the Polish market - Recommen-
dation was adopted by the Board of the Polish Bank Association at its
meeting on 22 May 2009. Amendments to the Recommendation, the
Union of Polish Banks adopted on 10 August 2010

ich lokalizacji i obszaru dzialania, zapewnienie przej-
rzystosci procedur i kryteriéw udzielania pozyczek
i poreczen, bezpieczenstwa prowadzonej dziatalnosci,
stabilnej bazy kapitatowej funduszy i mozliwosci jej
rozwoju, tatwej dostepnosci dla przedsiebiorcéw oraz
wysokiej akceptowalnos$ci przez $rodowisko banko-
wo - finansowe i finalnych beneficjentéw?. Podkresla
sie, Zze podstawowym atutem dystrybucji wsparcia
poprzez fundusze na poziomie regionalnym jest bli-
sko$¢ MSP co pozwala na identyfikowanie ich potrzeb
i skuteczne wypelnianie luki kapitatowej. Wydaje sie
jednak, ze obecnie rozproszenie tych instytucji** jest
zbyt duze, co powoduje, Ze niemozliwym jest petne
wykorzystywanie ich potencjatu.

Dziatalno$¢ funduszy poreczeniowych

Zgodnie z raportem o stanie funduszy porecze-
niowych w Polsce wedtug stanu na koniec 2012 r.?°
dziatato 49 funduszy poreczeniowych. Dziatalno$¢
funduszy poreczeniowych polega na udzielaniu po-
reczen dla MSP w celu zabezpieczenia pozyczki lub
kredytu udzielanego przez instytucje finansowa.
Z uwagi na skale prowadzonej dziatalnosci fundusze
te moga wykorzystywa¢ efekt mnoznika kapitatowe-
go. Efekt ten polega na tym ze kapitaty wlasne fundu-
szy poreczeniowych (zgodnie z umowami pomiedzy
tymi funduszami a instytucjami finansowymi) niepo-
krywang petnej wartosci poreczen. Wynika to z za-
tozZenia, iz nie wszystkie zobowigzania bedg musiaty
by¢ wyptacone. Wysoko$¢ potencjalnego mnoznika
uzalezniona jest od skali dziatalno$ci poszczeg6lnych
funduszy (im fundusz ma wieksze kapitaly wtasne,
co do zasady ma mozliwos¢ dokonywania transak-
cji o wyzszym mnozniku, czyli przy zaangazowaniu
mniejszej warto$ci kapitatéw wtasnych)?. Podstawo-
wym zrédtem kapitalizacji tego rodzaju podmiotéow
byto finansowanie w ramach RPO. Nalezy jednak za-
uwazy¢, ze réwnolegle panstwo rozszerzyto poprzez
BGK mozliwos$¢ pozyskiwania przez banki komer-
cyjne linii poreczeniowych i gwarancyjnych rowniez
na zasadach de minimis. W zwigzku z powyzszym
instytucje udzielajagce wsparcia finansowego MSP
uzyskaty mozliwos¢ uzyskania gwarancji z pominie-
ciem sieci instytucji poreczeniowych. Dziatanie takie
$Swiadczy o braku spojnej polityki panstwa w stosun-
ku do tego rodzaju funduszy.

# Tamzes. 5.

% Swiadczy o tym bardzo duza iloé¢ instytucji finansowych dystrybu-
ujacych wsparcie dla MSP, zgodnie z badaniami w Polsce funkcjonuje
nawet 350 instytucji finansowych zajmujacych si¢ wsparciem finan-
sowym dla sektora MSP - tak: Innowacyjnoé¢ sektora MSP w Polsce
Rzadowe programy wsparcia a luka Finansowa, Ernst & Young Polska,
Warszawa 2009, s. 35.

» Raport o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce, Krajowe Stowarzy-
szenie funduszy poreczeniowych, Warszawa 2013.

2% Patrz tez: Rekomendacja dotyczaca zasad wspdtpracy pomiedzy ban-
kami a funduszami poreczeniowym na rynku polskim - Rekomendacja
zostata przyjeta przez Zarzad Zwiazku Bankéw Polskich na posiedze-
niu w dniu 22 maja 2009 roku. Zmiany do Rekomendacji Zarzad Zwiaz-
ku Bankéw Polskich przyjat w dniu 10 sierpnia 2010 r.
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cide to cooperate with regional guarantee funds becau-
se that management is centralized and at the same time
the modification of procedures aiming at incorporation
of local funds is uneconomical in the situation when the
same products are offered at the national level.

Data published in the report on the status of guaran-
tee funds in Poland confirm that regional funds are inef-
fective?’. According to that report, the number of given
guarantees has been gradually decreasing since 2010.
At the same time, the project of guarantees de minimis
offered at the national level by BGK raised large interest
(in one year of program’s functioning 45 thousand of
enterprises received the support which enabled to ge-
nerate the loans for 15 billion zloties?®). It is also worth
underlining that in 7 voivodeships the guarantee funds
equities are higher than offered guarantees, which me-
ans that these funds don’t create a leverage.

The activity of loan funds

The loan funds constitute the second type of finan-
cial public institutions which take part in repayable
means’ distribution. As the data published by the Po-
lish Association of Loan Funds show that at the end of
2012 Poland had 87 Loan Funds with the total capita-
lization of 1983 million zloties?’. The number of funds
proves the big fragmentation of such institutions. But
it should be marked that because of the activity charac-
ter (usually giving loans supports SMEs, so the fund is
directly the financing institution), that fragmentation
does not influence the activity negatively as is the case
of guarantee funds. Therefore, the government does not
need to aim at centralization of loan bodies but it only
should appoint the central institution coordinating the
activities of all funds. Such coordination should cover
creating of good practices in the area of management
of public funds, estimations of finance risk of particular
exposures or standards of used securities.

7 Report on the state guarantee funds in Poland, the National Association
of guarantee funds, Warsaw 2013.

2 http://www.deminimis.gov.pl/przedsiebiorcy/wazne-informacje (ac-
cess: 16 April 2014.)

2 Rynek funduszy pozyczkowych w Polsce wedtug stanu na 31.12.2012,
Polski Zwiazek Funduszy Pozyczkowych, Warszawa 2013.
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Scentralizowanie zarzadzania produktami gwa-
rancyjnymi wydaje sie by¢ stuszne. Jedynie instytucje
o znacznych kapitatach (takie jak np. BGK) sg w stanie
wygenerowal wilasciwy wskaznik dzwigni finansowej
na produktach gwarancyjnych. Ponadto praktyka po-
kazuje, Ze duze banki komercyjne nie decyduja sie na
wspoélprace z regionalnymi funduszami poreczenio-
wym, poniewaz zarzadzanie ich produktami jest scen-
tralizowane, przez co modyfikacja procedur w celu
wlaczenia w produkty oferty regionalnych funduszy po-
reczeniowych jest nieoptacalna w przypadku, gdy réw-
nolegle oferowane sg produkty o charakterze krajowym.

Potwierdzeniem nieskutecznosci regionalnych
funduszy poreczeniowych moga by¢ dane publiko-
wane w Raporcie o stanie funduszy poreczeniowych
w Polsce?’. Zgodnie z tym raportem od roku 2010 sys-
tematycznie maleje liczba udzielanych poreczen przez
lokalne fundusze poreczeniowe. Jednocze$nie nalezy
zauwazy¢ bardzo duze zainteresowanie programem
gwarancji de minimis oferowanych na poziomie kra-
jowym przez BGK (w ciggu roku funkcjonowania pro-
gramu udzielono wsparcia 45 ty$ przedsiebiorstw, co
pozwolito na wygenerowanie 15 mld zt kredytow?®).
Nalezy réwniez wskazaé, ze az w 7 wojewodztwach
kapitaty funduszy poreczeniowych przezywaja war-
to$¢ udzielonych poreczen, co oznacza, ze fundusze te
nie generuja dzwigni finansowe;j.

Dzialalno$¢ funduszy pozyczkowych

Drugim rodzajem instytucji finansowych o cha-
rakterze publicznym, ktére uczestnicza w dystrybu-
cji Srodkéw na zasadach zwrotnych, sg fundusze po-
zyczkowe. Zgodnie z danymi publikowanymi przez
Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych na koniec
roku 2012 w Polsce Funkcjonowato 87 Funduszy
Pozyczkowych, a ich taczna kapitalizacja wynosita
1 983 mln z1.?° Liczba funduszy $wiadczy o duzym
rozdrobnieniu tego rodzaju instytucji. Nalezy jed-
nak zaznaczy¢, ze z uwagi na charakter prowadzo-
nej dzielnosci (co do zasady udzielanie pozyczek na
rzecz MSP, czyli fundusz jest bezposrednio instytucja
finansujaca) rozdrobnienie to nie wptywa na prowa-
dzong dziatalno$¢ tak negatywnie jak w przypadku
funduszy poreczeniowych. W zwigzku z powyzszym
panstwo w tym przypadku nie musi dgzy¢ do scentra-
lizowania sieci instytucji pozyczkowych, a powinno
jedynie wyznaczy¢ instytucje centralng koordynuja-
cg dziatalno$¢ wszystkich funduszy. Taka koordyna-
cja powinna obejmowa¢ wypracowywanie dobrych
praktyk w zakresie: zarzadzania Srodkami funduszy;
oszacowania ryzyka finansowego poszczegélnych
ekspozycji; standardéw stosowanych zabezpieczen.

27 Raporto stanie funduszy poreczeniowych w Polsce, Krajowe Stowarzy-
szenie funduszy poreczeniowych, Warszawa 2013.

2 http://www.deminimis.gov.pl/przedsiebiorcy/wazne-informacje (do-
step: 16 kwietnia 2014 r.)

2 Rynek funduszy pozyczkowych w Polsce wedtug stanu na 31.12.2012,
Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych, Warszawa 2013.
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Other issues resulting from missing
coordination of management of SMEs’ finances

The additional difficulty caused by lack of coordi-
nation of funding programs is the excessive number
of regulations detailing the working of the particu-
lar programs. In the field of aid programs, there are
separate guidelines, instructions or further details
(for example for the projects at the national level,
the guidelines of The Ministry of regional Develop-
ment concerning information and promotion, but for
the RPO projects of Wielkopolskie Voivodeship- the
guidelines of The Institution Managing RPO in 2007-
2013 for beneficiaries in the area of Information
and Promotion). Lack of common rules in the field
of giving support, causes the situation that bene-
ficiaries of the given support are not willing to use
aid programs because of their level of complexity3’.
There is a need to highligh the fact, that because of
repayable character of the support, the limitation
of formalities in applying for these means is one of
the basic conditions of effectiveness of such support
(apart from the excessive number of regulations in
the area of aid programs, the mentioned facilities
should also cover limitation of many duties necessa-
ry in the aid projects). The activities which should be
undertaken, include a limitation of the controlling of
SMEs projects if these means will be paid according
to the schedule, and also constraint connected with
the prohibition of double financing and promotional
activities at the level of SMEs).

Conclusions

Bearing in mind all the above details, it has to be
marked that the changes in the coordination of re-
payable aid programs for SMEs from public funds are
necessary. In the financial perspective for 2007-2013,
which was a benchmark for the analysis conducted
within this article, there was a significant number of
aid programs which were managed by a few institu-
tions. Such fragmentation caused that some projects
were duplicated. Consequently, the allocation of fi-
nancial means was not sufficient. The aforementioned
factors of the institutional system of SMEs’ repayable
aid programs significantly limits the potential of the-
se instruments. Better coordination of aid programs
will enable to get a high ratio and finance leverage in
guarantee products. Moreover, it causes the product
standardization of business conditions, particularly,
in the field of financial statements and reporting. Ad-
ditionally, the central management of aid programs
and supporting institutions will help to get the syner-
gy effect through, for example, more effective informa-
tional and promotional activities.

* This is confirmed by research carried out for the report Assessment of
engineering instruments ..., ed. cited

Inne utrudnienia wynikajace z braku i
koordynacji zarzadzania sSrodkami dla MSP

Dodatkowg trudno$cia w wynikajaca z braku ko-
ordynacji poszczeg6lnych programéw pomocowych
przez rézne instytucje jest nadmierna ilo$¢ regulacji
uszczeg6towiajacych funkcjonowanie poszczegdlnych
programéw. W ramach programéw pomocowych wy-
dawane s3g odrebne wytyczne, instrukcje czy uszczego6-
towienia (np. dla programdéw na poziomie krajowym
wytyczne Ministerstwa Rozwoju Regionalnego w za-
kresie informacji i promocji natomiast dla programéw
pomocowych w ramach RPO wojewddztwa wielkopol-
skiego Wytyczne Instytucji Zarzadzajacej Wielkopol-
skim Regionalnym Programem Operacyjnym na lata
2007-2013 dla beneficjentéw w zakresie Informacji
i Promocji). Brak jednolitych zasad udzielania wspar-
cia powoduje, Ze beneficjenci pomocy w tym MSP nie-
chetnie korzystaja z programoéw pomocowych z uwagi
na nadmierne ich skomplikowanie®’. Nalezy zaznaczy¢,
Ze z uwagi na zwrotny charakter tego rodzaju wspar-
cia ograniczenie formalnosci przy aplikowaniu o $rodki
jest jednym z podstawowych warunkéw skutecznos$ci
tego rodzaju pomocy (poza nadmierng iloscig regu-
lacji w zakresie programéw pomocowych wskazane
utatwienia powinny obejmowac réwniez ograniczenie
wielu obowigzkéw niezbednych w przypadku instru-
mentéw dotacyjnych. Dziatania, ktore powinny zostac
podjete to ograniczenie kontroli projektéw MSP jesli
$rodki beda zwracane zgodnie z harmonogramem,
a takze ograniczenie zakazu podwdjnego finansowania
oraz dziatan promocyjnych na poziomie MSP).

WhiosKi

Majac na uwadze powyzsze, nalezy zauwazy¢, iz nie-
zbednym jest dokonanie zmian w koordynacji progra-
mow zwrotnego finansowania sektora MSP ze srodkow
publicznych w Polsce. W perspektywie finansowej UE
na lata 2007 - 2013, ktéra byta punktem odniesienia
przy prowadzeniu analiz w ramach niniejszego arty-
kutu, wystepowata znaczna ilo$¢ programéw pomo-
cowych, ktore byly zarzadzane przez kilka instytucji.
Rozdrobnienie to powodowato, Ze cze$¢ programéw
naktadata sie. Konsekwencjg tego byta nieoptymalna
alokacja Srodkoéw. Warto zaznaczy¢, ze wskazane cechy
systemu instytucjonalnego wsparcia zwrotnego MSP
znacznie ograniczajg potencjat tych instrumentéw.
Lepsza koordynacja programéw pomocowych pozwoli
na uzyskanie wysokiego mnoznika i dZwigni finanso-
wej w produktach poreczeniowych. Ponadto umozliwi
standaryzacje produktowa biznesowych warunkéw
jednostkowych wspar¢ w szczeg6lno$ci w zakresie roz-
liczen finansowych i sprawozdawczo$ci. Nalezy réw-
niez podkresli¢, ze centralne zarzadzanie programami
pomocowymi oraz instytucjami wsparcia pozwoli na
uzyskanie efektu synergii np. poprzez bardziej efektyw-
ne dziatania o charakterze informacyjno-promocyjnym.

% Potwierdzaja to badania przeprowadzone na potrzeby raportu Ocena realizacji
instrumentoéw inzynierii ..., wyd. cyt.

67



ECREG STUDIES, Vol. 7, No 3, 2014,
The coordination of SMEs repayable financing... Koordynacja polityki zwrotnego finansowania...

References / Literatura:

1.

vl w

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Bartkowiak B. (2009), Fundusze pozyczkowe i poreczeniowe w finansowaniu matych i $Srednich przedsie-
biorstw w Polsce, CeDeWu, Warszawa.

Brodowska-Szewczuk J. (2009), Zrédta finansowania rozwoju matych i $rednich przedsiebiorstw, Zeszyty
Naukowe Akademii Podlaskiej w Siedlcach, nr 83/2009.

Exanteassessment of the EU SME Initiative (2013), Europejski Bank Inwestycyjny, Bruksela.

Fundusze UE - biuletyn BGK nr 9 (2014), Bank Gospodarstwa Krajowego, Warszawa.

Gancarczyk M. (2010), Wsparcie publiczne dla MSP podstawy teoretyczne a praktyka gospodarcza, C.H.
Beck, Warszawa.

Innowacyjnosc¢ sektora MSP w Polsce Rzqdowe programy wsparcia a luka Finansowa, (2009) Ernst & Young
Polska, Warszawa.

Ocena luki finansowej w zakresie dostepu polskich przedsiebiorstw do finansowania zewnetrznego. Whnioski
i rekomendacje dla procesu programowania polityki spéjnosci w okresie 2014 - 2020, (2013) Instytut Ba-
dan Strukturalnych, Warszawa.

Ocena realizacji instrumentdéw inZynierii finansowej w ramach NSRO 2007-2013, (2013) Policy & Action
Group Uniconsult Sp. z 0.0., Taylor Economics sp. z o. 0., Warszawa.

Raport o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce, (2013) Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczenio-
wych, Warszawa.

Raport o stanie sektora matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce, w latach 2011 - 2012, (2013) Polska
Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Warszawa.

Rynek funduszy pozyczkowych w Polsce wedtug stanu na 31.12.2012, (2013) Polski Zwigzek Funduszy Po-
zyczkowych, Warszawa.

Skowronek Mielczarek A. (2005), Mate i srednie przedsiebiorstwa - Zrédta finansowania, C. H. Beck, War-
szawa.

Sprawozdanie specjalne nr 2/2012 - Instrumenty finansowe dla MSP wspétfinansowane z Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego, (2012) Urzad Publikacji Unii Europejskiej, Luksemburg.

Sprawozdanie z realizacji narodowych strategicznych ram odniesienia na lata 2007-2013, (2013) Minister-
stwo Rozwoju Regionalnego, Warszawa.

Trendy rozwojowe sektora MSP w ocenie przedsiebiorcéw w pierwszej potowie 2013 roku, (2013) Minister-
stwo Gospodarki, Warszawa.

Wolanski R. (2013), Wptyw otoczenia finansowego na konkurencyjnosé matych i sSrednich przedsiebiorstw,
Wolters Kluwer Polska, Warszawa.

Submitted/ Zgtoszony: April/ kwiecien 2014
Accepted/ Zaakceptowany: July/ lipiec 2014

68



