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Streszczenie: Celem artykutu jest okreslenie mozliwosci rozwoju finansowania opartego na mechanizmach rynkowych w sektorze
ekonomii spotecznej. Realizacji postawionego celu postuzyto zaprezentowanie czynnikéw determinujacych dostep
podmiotéw spotecznych do potencjalnych zrodet kapitatu oraz struktury finansowania przedsiebiorczosci spoteczne;j
w Polsce. Szczegding uwage zwrdcono na dziatalnos¢ spotecznych instytucji finansowych, funduszy pozyczkowych i
poreczeniowych, a takze nowe programy wsparcia na bazie instrumentéw inzynierii finansowej. Mozliwosci wykorzy-
stania instrumentéw rynkowych w finansowaniu sektora ekonomii spotecznej zostaty zidentyfikowane i przedstawio-

ne w ujeciu analizy SWOT.
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Wprowadzenie

Aktywnos$¢ podmiotéw ekonomii spotecznej
cechuje wiele ograniczen, sposréd ktérych istotne
znaczenie majg bariery zwigzane z pozyskiwaniem
kapitatu. Ograniczenia w dostepie do zrédet finan-
sowania stanowig w Polsce jedng z podstawowych
barier rozwoju przedsiebiorstw dziatajacych w tym
sektorze. Mozliwosci finansowania sektora ekonomii
spotecznej sg uwarunkowane przede wszystkim
formg organizacyjng podmiotu oraz stopniem
ekonomizacji dziatalnosci. Przedmiotem rozwazan
podjetych w artykule sg podmioty, ktére dziatalnos¢
gospodarcza tacza z realizacjg celéw spotecznych,
przy jednoczesnym funkcjonowaniu w srodowisku
komercyjnym.

Celem artykutu jest okreslenie mozliwosci
rozwoju finansowania opartego na mechani-
zmach rynkowych. Realizacji powyzszego celu
postuzyto ukazanie czynnikéw determinujacych
dostep podmiotéw spotecznych do potencjalnych
zrédet kapitatu, a nastepnie analiza struktury
zrédet finansowania przedsiebiorczosci spoteczne;j.
Rozwazaniom poddano szanse wykorzystania
instrumentéw rynkowych w finansowaniu sektora
ekonomii spotecznej. Szczegdlng uwage zwrdcono
na rozbudowany charakter procesu finansowania
przedsiebiorstw spotecznych, ktéry obejmuje nie
tylko pozyskanie kapitatu ale réwniez wszystkie
inne dziatania prowadzace do uzyskania dostepu
do kapitatu, takie jak analiza ptynnosci, czy tez
przygotowanie instrumentéw dostosowanych
do specyfiki podmiotow spotecznych.

1. Uwarunkowania dostepu podmiotéw
ekonomii spotecznej do kapitatu

Dostep do zrodet finansowania stanowi jedng z pod-

stawowych barier rozwoju podmiotéw dziatajacych

w sektorze ekonomii spotecznej. O trudnosciach

w dostepie do kapitatu decyduja nastepujace

czynniki:

* zr6znicowanie form organizacyjno-prawnych
podmiotow,

* specyfika dziatalnosci,

¢ stabos¢ ekonomiczna,

* trudnosci z oceng wiarygodnosci finansowej,

* poziom ryzyka dziatalnosci,

* niska stabilno$¢ przychodow.

Widocznga cechg sektora ekonomii spotecznej
jest r6znorodnosc¢ form organizacyjnych i rodzajow
dziatalnosci funkcjonujacych podmiotéw. W sektorze
tym dziatajg spétdzielnie, fundacje, stowarzyszenia,
zaktady aktywnosci zawodowej, centra i kluby inte-
gracji zawodowej oraz towarzystwa ubezpieczen
wzajemnych. W przypadku jednych podmiotéw
dominujgca funkcja jest prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, a cele spoteczne sg realizowane
w oparciu o uzyskana nadwyzke finansowa. Grupe
te tworza spotdzielnie i towarzystwa ubezpieczen
wzajemnych. Funkcjonujg tez podmioty, w ktérych
dziafalno$¢ gospodarcza stanowi warunek realizacji
celu spotecznego. Nalezg do nich przedsiebiorstwa
spoteczne. Istnieja tez podmioty, ktére w ogoéle nie
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prowadzg dziatalnosci gospodarczej i utrzymuja sie
ze sktadek i dotacji, jak fundacje i niektére stowarzy-
szenia [lzdebski, Matek, 2007, s. 193].

Kolejna istotna cecha to zréznicowanie rodzaju
dziatalnosci prowadzonej przez podmioty ekonomii
spotecznej, ktore reprezentujg najczesciej takie dzie-
dziny, jak edukacja, ustugi socjalne, rozwdj lokalny,
ochrona zdrowia, ochrona $rodowiska, turystyka,
inicjatywy obywatelskie. Z powyzszych wzgledéw
trudno jest ustali¢ jednolite zasady pozyskiwania
kapitatu i stworzy¢ odpowiednie regulacje dla tego
sektora [Hausner, 2008, s. 6].

Stabo$¢ ekonomiczna podmiotéw wynika z tego,
ze $rodki finansowe sg przeznaczane przede wszyst-
kim na biezaca realizacje celéw statutowych, a nie
na pomnazanie majatku i maksymalizacje zysku.
Z tego wzgledu przedsigbiorstwa spoteczne w celu
okreslenia mozliwosci finansowania wymagaja
odmiennego, w poréwnaniu z przedsiebiorstwami
tradycyjnymi, pomiaru efektywnosci. Standardowo
jako mierniki oceny przedsiewzie¢ gospodarczych
stosuje sie kryteria rentownosci i ptynnosci
finansowej. Zastosowanie tych kryteriéw w sto-
sunku do przedsiebiorstw spotecznych powoduje,
ze mozliwosci uzyskania wsparcia w postaci rynko-
wych instrumentéw finansowych sa ograniczone.
W szczegdlnosci dotyczy to finansowania dtuznego
w formie kredytéw i pozyczek.

Ocene wiarygodnosci finansowej utrudnia
odmienna struktura zasobéw przedsiebiorstw
spotecznych. Banki stosujg mierniki, ktére nie stuza
ocenie podmiotu z punktu widzenia realizacji celéw
spotecznych, lecz sa narzedziem oceny efektywnosci
tych dziatan w sposoéb typowy dla przedsiebiorstw
tradycyjnych. W ujeciu oceny tradycyjnej majatek
przedsiebiorstwa tworza srodki trwate i obrotowe.
W przypadku przedsiebiorstw spotecznych powinny
by¢ brane pod uwage takze inne zasoby pomnazaja-
ce ich wartos¢. Kapitat wiekszosci tych podmiotéw
jest niedoszacowany, poniewaz nie jest brany pod
uwage dodatkowy zaséb — kapitat spoteczny. Z tego
wzgledu podmioty sektora ekonomii spotecznej sta-
ja sie dla instytucji finansowych mato wiarygodne,
gdyz wiekszos¢ z nich nie posiada odpowiednich
zabezpieczen majatku [Herbst, 2008, s. 8].

Z uwagi na powyzsze ograniczenia, zachodzi
potrzeba sformutowania dostosowanych do spe-
cyfiki podmiotéw realizujacych przedsiewziecia
spoteczne procedur wyceny kapitatu spotecznego.

Nalezy przy tym podkresli¢, ze wartos¢ potencjatu
ludzkiego — mierzona wiekiem, wyksztatceniem
i zdolnoscia do adaptacji — jest w przypadku sektora
przedsiebiorstw spotecznych wyzsza niz w odnie-
sieniu do tradycyjnych firm. W strukturze kapitatu
spotecznego nalezy wyrézni¢ kapitat tworzacy
podaz, ktéry obejmuje wolontariat i wyksztatconych
pracownikéw oraz kapitat ksztattujacy popyt, czyli
wizerunek podmiotu, zaufanie spoteczne i wartos¢
firmy [Ptonka 200843, s. 27].

W ocenie efektywnosci gospodarowania trudno
jest zastosowac jednolite kryterium pomiaru z uwagi
na réznorodnos¢ realizowanych celéw spotecznych
i warunkéw funkcjonowania przedsiebiorstw
spotecznych. Kapitat spoteczny przedsiebiorstwa
nalezy mierzy¢ zaréwno wskaznikami ilo$ciowymi,
jak i jakosciowymi. Wskazniki ilosciowe moga by¢
stosowane w odniesieniu do zasobéw kadrowych.
Nalezy do nich zaliczy¢: wyksztatcenie, kontakty,
umiejetnosci, znajomos¢ branzy, czy tez pomyst
z realng mozliwoscig jego skomercjalizowania.
Z kolei wskazniki niemierzalne mozna stosowac
w przypadku potrzeby okreslenia stopnia zaanga-
zowania pracownikéw, ich operatywnosci, zdolnosci
przywddczych, posiadanych kontaktéw i zaufania
spotecznego [Kazmierczak, Rymsza, 2007, s. 225].

Wycena dodatkowych zasobéw w przedsiebior-
stwie wymusza stosowanie odmiennego sposobu
ksiegowosci, a takze innego zakresu publikowanych
informacji finansowych. Oznacza to konieczno$¢
stworzenia elastycznego i na biezgco modyfiko-
wanego systemu sprawozdawczosci. Niezbedne
staje sie zatem zidentyfikowanie kategorii zysku
spotecznego, a nastepnie opracowanie metod jego
pomiaru i zasad oceny efektywnosci podmiotéw.
Gtéwne bariery w tym przypadku to trudnosci
z oszacowaniem ryzyka dziatalnosci, bankowe
regulacje ostroznosciowe, brak narzedzi wspomaga-
jacych dziatalnos¢ sektora w zakresie zabezpieczen
i doradztwa finansowego.

Dziatalno$¢ podmiotéw ekonomii spotecznej
cechuje wykorzystanie odmiennych metod oceny
ryzyka. Do najwazniejszych ryzyk zwigzanych
z realizacjg misji spotecznej nalezy zaliczy¢ ryzyko
nieosiggniecia zaktadanego celu spotecznego,
wiarygodnosci i stabilnosci zrédet finansowania
wydatkéw i kosztéw, nadmiernego oszacowania
planowanych zyskéw, utraty lub braku ptynnosci
finansowej, braku wiarygodnosci partneréw i klien-
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téw. Opracowanie metod ocen ryzyka wymaga
uwzglednienia faktu stabosci ekonomicznej projek-
téw, ktore generujg wyzsze ryzyko ekonomiczne niz
tradycyjne mate i srednie przedsiebiorstwa. Nawet
skuteczne dziatania przedsiebiorstw spotecznych
moga nie generowac tatwo identyfikowalnych przy-
chodéw, takich jak wzrost wptywoéw podatkowych
czy zwiekszony popyt na produkty i ustugi. Istotne
korzysci mogg by¢ identyfikowalne dopiero w dtuz-
szym okresie, np. korzyscig ekonomiczng biezacej
dziatalnosci podmiotéw ekonomii spotecznej moga
by¢ przyszte oszczednosci z tytutu zmniejszenia
wydatkéw opieki spotecznej [Ptonka 2008b, s. 311.

Sektor ekonomii spotecznej cechuje niska stabil-
nosc¢ przychodéw, ktéra uniemozliwia planowanie
dtugookresowe i obniza wiarygodnos¢ podmiotéw
jako kapitatobiorcow. Dlatego tez konieczne jest
znalezienie systemowych rozwigzan pozwalajacych
na zniwelowanie sprzecznosci pomiedzy celami
ekonomicznymi, ktérymi kieruja sie instytucje fi-
nansowe, a celami podmiotéw ekonomii spoteczne;j.
Z tego wzgledu istnieje potrzeba wypracowania
mechanizméw zwiekszajacych zaangazowanie ka-
pitatu prywatnego poprzez inwestycje w rynkowe
instytucje finansowe, ktére nastepnie bedg wspierac
sektor ekonomii spotecznej [Krélikowska, 2005, s. 79].

Uwzgledniajac przedstawione czynniki deter-
minujgce mozliwosci finansowania dziatalnosci
przedsiebiorstw spotecznych, mozna stwierdzig,
ze podstawowe wymogi, jakie powinien spetnia¢
kapitat dla podmiotéw sektora ekonomii spotecznej
to: diugi okres zaangazowania Srodkéw, dtugi okres
karencji w sptacie, wzglednie niski koszt, a takze
niski poziom przekazanej kontroli zarzgdzania
podmiotem.

2. Zrédta finansowania podmiotéw
ekonomii spotecznej

Zrédta finansowania sektora ekonomii spotecznej
mozna prezentowa¢ wedtug réznych kryteriéw.
Z uwagi na pochodzenie kapitatu wyréznia sie
wilasne i zewnetrze Zzrédta finansowania. Przyjmujac
kryterium rodzaju instrumentéw finansowych, na-
lezy wymienic¢ dotacje z budzetu Unii Europejskiej,
budzetu panstwa i zrédta prywatne, instrumenty
dtuzne oferowane przez banki i fundusze pozycz-
kowe, instrumenty poreczeniowe, instrumenty
hybrydowe oraz udziaty i darowizny (zob. tab. 1).

Ze wzgledu na pochodzenie kapitatu wyodreb-
nia sie nastepujace jego kategorie: (1) srodki wiasne
wypracowane przez podmiot ekonomii spotecznej
w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej;
(2) finansowanie bezzwrotne oparte na dotacjach
i grantach pochodzenia rzagdowego, samorzadowe-
go lub z budzetu Unii Europejskiej; (3) finansowanie
zwrotne oparte na instrumentach pochodzacych
od rynkowych instytucji finansowych; (4) $rodki
prywatne [Waszak, 2010, s. 5].

Uzyskiwanie przez przedsiebiorstwa spoteczne
przychodéw z prowadzonej dziatalnosci stanowi
wynik ekonomizacji sektora. Jest to proces prze-
chodzenia od roli organizacji jako redystrybutora
zasobéw pozyskiwanych od prywatnych darczyn-
cow lub wtadz publicznych do roli przedsiebiorstwa
spotecznego wytwarzajacego dobra i ustugi,
z uwzglednieniem kosztéw i mozliwych do uzyska-
nia przychodoéw, wsréd ktérych wazng role odgry-
waja srodki pozyskane za pomocg mechanizmoéw
rynkowych [Wygnanski, 2008, s. 9].

Tabela 1. Zrédta finansowania podmiotéw ekonomii spotecznej w Polsce

Pochodzenie kapitatu

Instrumenty finansowe

Finansowanie wiasne

Dziatalnos¢ gospodarcza
Odpfatna dziatalno$¢ statutowa

Zysk netto, amortyzacja, dodatnie saldo VAT, sprzedaz sktadnikéw
majatkowych, lokaty

Finansowanie publiczne

Administracja rzadowa
Administracja samorzadowa
Fundusze Unii Europejskiej

Fundusz Pracy
Program Operacyjny Kapitat Ludzki

Finansowanie poprzez instrumenty dtuzne

Banki, fundusze pozyczkowe, fundusze poreczeniowe

| Kredyty, mikropozyczki, pozyczki, poreczenia, gwarancje

Finansowanie prywatne

Osoby fizyczne

| Udziaty, darowizny, zasoby niepieniezne (wolontariat)

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Przejawem ekonomizacji jest nie tylko podej-
mowanie dziatalnosci gospodarczej, ale réwniez
innych form aktywnosci majacych na celu uzyskanie
przychodu, a wymagajacych poddania sie mecha-
nizmom rynkowym. Do przychodéw uzyskiwanych
w wyniku ekonomizacji nalezy zaliczy¢: dziatalnos¢
gospodarcza, z ktérej zysk jest przeznaczony
na finansowanie celéw statutowych, zaméwienia
publiczne na Swiadczone przez podmiot ustugi
(uzyskane w wyniku przetargu zgodnie z ustawa
o zaméwieniach publicznych), dywidendy i odsetki,
wynajem lub sprzedaz majatku trwatego, odptatna
dziatalno$¢ statutowa, czyli pobieranie optat nie
przynoszacych zysku, lecz jedynie pokrywajacych
koszty. Charakter rynkowy moga mie¢ réwniez
przychody pochodzace ze sktadek cztonkowskich,
jesli ich wysokos¢ stanowi znaczacy wydatek dla
0s6b korzystajacych z ustug podmiotu ekonomii
spotecznej, a opfacenie sktadki stanowi warunek
konieczny do skorzystania z oferowanych przez ten
podmiot débr lub ustug.

Istota finansowania bezzwrotnego jest
mozliwo$¢ pozyskania srodkéw, ktére wspieraja
konkretne przedsiewziecie i nie wymagaja od kapi-
tatobiorcy zwrotu, pod warunkiem prawidtowego
wydatkowania. Cechg dotacji jest zgéry wyznaczony
cel i warunki jej wykorzystania, krétki termin finan-
sowania, czasochtonnos¢ procedury ubiegania sie
o dotacje i rozliczanie ich. Finansowanie publiczne
zmniejsza ryzyko wspieranej dziatalnosci spotecznej,
a takze pozwala skorzysta¢ z efektu substytucji
rzadowych celéw spotecznych i tych realizowanych
przez podmioty ekonomii spotecznej. Po stronie
ograniczen nalezy wskaza¢ m.in. na wysoki stopien
sformalizowania w obszarze pozyskiwania $rod-
kéw. Ostabienie przedsiebiorczosci i aktywnosci
w poszukiwaniu odbiorcéw produktéw i ustug moze
stanowic zrédto nieuczciwej konkurencji i konfliktow
na tle rozdziatu srodkéw oraz powodowac nieefek-
tywne zarzadzanie srodkami [Ptonka, 2008b, s. 26].

System finansowania zwrotnego opiera sie
na kredytach i pozyczkach, a dodatkowo uzupet-
niaja go poreczenia i gwarancje dla przedsiebiorstw.
Instrumenty te sa przygotowywane z myslg o pod-
miotach dziatajacych jako mate i srednie przed-
siebiorstwa. W praktyce byty dotychczas zupetnie
niedostepne dla podmiotéw ekonomii spotecznej.
Procedury instytucji finansowych nie traktowaty
bowiem tych podmiotéw jako podmiotéw sektora

ekonomii spotecznej, a te ostatnie nie byly w stanie
spetni¢ wymogow niezbednych do uzyskania wspar-
cia zwrotnego na warunkach rynkowych.

Za wyborem rynkowej formy finansowania
przemawia wieksza dowolnos$¢ w dysponowaniu
srodkami finansowymi w poréwnaniu z dotacjami
i okres finansowania, ktéry moze by¢ dostosowany
do potrzeb podmiotu. Zwrotne $rodki finansowe
zwiekszaja potencjat i zakres dziatalnosci przed-
siebiorstw spotecznych, umozliwiaja utrzymanie
ptynnosci finansowej, realizacje inwestycji oraz
dynamizowanie rozwoju przedsiebiorstwa spo-
tecznego. Do wad tego rozwigzania nalezy zaliczy¢:
skomplikowane procedury pozyskania srodkéw, wy-
mog dyscypliny i stabilnosci finansowej podmiotu.

W przypadku finansowania ze zrédet prywat-
nych, do jego zalet nalezy zaliczy¢: niezaleznos¢
w realizacji misji i prowadzonej polityki spotecznej,
ksztattowanie korzystnego wizerunku i odbioru
spotecznego, uczenie sie przedsiebiorczosci, brak
zbiurokratyzowanych formalnosci, elastycznos¢
w reagowaniu na potrzeby spoteczne. Jesli cho-
dzi o wady tej formy wsparcia, to jest to przede
wszystkim konieczno$¢ podejmowania i akceptacji
ryzyka w dziatalnosci gospodarczej. Mechanizm
1% podatku dochodowego od o0séb fizycznych dla
organizacji pozytku publicznego stanowi przyktad
zinstytucjonalizowanej formy darowizny prywatnej.
Jednak z punktu widzenia podmiotéw ekonomii
spotecznej darowizny prywatne sa trudna do pozy-
skania formg wsparcia.

3. Struktura zrédet finansowania
przedsiebiorczosci spotecznej w Polsce

Do najczesciej stosowanych instrumentéw finanso-
wania dziatalnosci podmiotéw ekonomii spotecznej
w Polsce naleza: dotacje, przychody z majatku
wtasnego, przychody z dziatalnosci gospodarczej,
umowy na dostawe ustug z administracjg publiczna,
przychody wynikajgce zuméw darowizn. Mozliwosci
finansowania sektora ekonomii spotecznej w Polsce
sg uwarunkowane forma organizacyjna dziatalnosci
oraz procesem ekonomizacji podmiotéw.

W 2010 r. dziatalno$¢ gospodarczg prowadzito
w Polsce 52% organizacji zaliczanych do sektora
ekonomii spotecznej. Catkowita suma przychodéw
uzyskanych przez wszystkie podmioty ekonomii
spotecznej wyniosta 7,26 mld zt, w tej sumie
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Tabela 2. Struktura przychodéw podmiotéw ekonomii spotecznej prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza

(stan na koniec 2010 .)

Irédho przychodaw Udziat V\:) Igif’az%g:: I(’l%miotéw Udziat w \gga;::ls;i(%ychodéw
Nadwyzki 24,7 42
Kredyty 4,6 13
p p
Ili;(; Ez():yactr:(u dochodowego od osob 125 22
Srodki z funduszy UE 143 13,9
Srodki ze Zrédet krajowej administracji rzadowej 19,8 1,7
Srodki ze Zrddet administracji samorzadowej 334 59
Sktadki cztonkowskie 53,1 18
Zhiorki publiczne (sprzedaz cegietek, kwesty) 4,0 0,2
Srodki z niepublicznych Zrddet krajowych (darowizny, granty) 39,8 49
Srodki ze sprzedazy wyrob6w i ustug 100,00 493
$rodki pozyskane z niepublicznych 7rédet zagranicznych 48 1,5
Odsetki i dywidendy 324 1.2
Inne 1,3 19
RAZEM - 100,00

Zrédio: GUS [2011],5.91.

4,48 mld zt stanowity srodki z dziatalnosci gospo-
darczej. Wigkszos¢ przychodéw uzyskiwanych przez
podmioty prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza
pochodzi ze sprzedazy débr i ustug (49,4%), w tym
z dziatalnosci gospodarczej (38,4%) oraz odpfatnej
dziatalnosci statutowej (9,8%). Duza czes$¢ organi-
zacji otrzymuje wsparcie z niepublicznych Zrédet
krajowych (39,8%), gtéwnie od oséb fizycznych
(29,2%) oraz przedsiebiorstw (17,6%). Srodki te nie
stanowig jednak znaczacego wktadu do budzetéow
wiekszosci tych organizacji, jest to okoto 5% wszyst-
kich przychodéw (zob. tab. 2).

System finansowania publicznego opiera sie
w Polsce gtéwnie na dotacjach krajowych i z bu-
dzetu Unii Europejskiej. Srodki przekazywane przez
administracje krajowa stanowity 13,9% ogdlnej sumy
przychodéw. Wktad przychodoéw z publicznych zr6-
det krajowych rzadowych i samorzadowych wynosit
25,6%. Do podmiotéw, ktérych powstawanie i funk-
cjonowanie moze by¢ wsparte dotacjami naleza
spotdzielnie socjalne, ktére srodki moga pozyskiwac
w ramach Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki -
Poddziatanie 7.2.2. Wsparcie ekonomii spotecznej,
na zaktadanie spétdzielni socjalnych oraz wsparcie
pomostowe na 6-12 miesiecy na pokrycie kosztéow
zatrudnienia. Wsparcie finansowe jest udzielane
réwniez ze $rodkéw Funduszu Pracy (bedacego
w dyspozycji Powiatowych Urzedéw Pracy jako czes¢
pomocy bezzwrotnej dla 0séb bezrobotnych). Z do-

tacji na rozwoj przedsiebiorstw spotecznych moga
korzysta¢ kluby integracji spotecznej (KIS), centra
integracji spotecznej (CIS) oraz zaktady aktywizacji
zawodowej (ZAZ). System dotacji bezposrednich
na tworzenie podmiotéw ekonomii spotecznej
uzupetniaja dotacje na wsparcie informacyjne,
doradcze, szkoleniowe w ramach PO KL Poddziatanie
7.2.2. Na wsparcie podobnych obszaréw pozwala
Fundusz Inicjatyw Obywatelskich, kierujacy srodki
do organizacji pozarzadowych.

Podmioty prowadzace dziatalno$¢ uzyskuja przy-
chody réwniez ze sktadek cztonkowskich. taczna ich
wartos¢ jest jednak niewielka, stanowig jedynie 1,8%
0g6lnej sumy wszystkich przychodéw. Najmniejszy
wktad do budzetéw stanowia srodki pochodzace
z kredytéw, odsetek, dywidend i zbiérek publicz-
nych. Nalezy podkresli¢, ze wiekszos¢ przychodéw
organizacji prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza
pochodzi ze Zzrédet o charakterze rynkowym. Tego
rodzaju przychody stanowia zdecydowang wiek-
sz0s¢ srodkéw uzyskiwanych w wyniku prowadzonej
dziafalnosci gospodarczej.

Jesli chodzi o pozostate podmioty nie prowadzace
dziatalnosci gospodarczej, mozliwosci wykorzystania
wiekszosci wymienionych instrumentéw sg w Polsce
ograniczone. Z tego wzgledu wykorzystywane
sg gtéwnie dotacje. Podaz dostepnych srodkéw do-
tacyjnych jest jednak znacznie mniejsza niz zgtaszany
popyt. Dlatego tez dotacje sg przeznaczane gtéwnie
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na przedsiewziecia o charakterze spotecznym, a nie
gospodarczym. Przyjmuje sie bowiem zatozenie,
ze podmioty prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza
maja wieksze szanse skorzystac z instrumentéw po-
zyczkowych lub kapitatowych niz te podmioty, ktére
takiej dziatalnosci nie prowadza. W praktyce wszystkie
podmioty ubiegaja sie o dotacje.

4. Rynkowe instrumenty finansowania
przedsiebiorstw spotecznych

Mozliwosci finansowania sektora ekonomii spo-
tecznej sa ciagle niedostosowane do jego potrzeb.
Nie oznacza to jednak, ze nie ma instrumentéw
finansowych skierowanych bezposrednio do przed-
siebiorstw spotecznych. Do rynkowych form finan-
sowania podmiotéw ekonomii spotecznej w Polsce
mozna zaliczy¢: kapitat pochodzacy od spotecznych
instytucji finansowych, fundusze pozyczkowe,
fundusze poreczeniowe, programy finansowania
na bazie instrumentéw inzynierii finansowej.

Kredyty bankowe stanowia najpopularniejszy
instrument finansowania zwrotnego. Ze wzgledu
na przeznaczenie $srodkéw, mozna wyréznic:
kredyty na finansowanie inwestycji, obrotowe
na finansowanie biezacych potrzeb zwiazanych
z prowadzong dziatalnoscig oraz kredyty pomosto-
we na przedsiewziecia refinansowane ze srodkéw
Unii Europejskiej. Z kolei mikropozyczki to narzedzia
umozliwiajgce wsparcie pewnych grup odbiorcow
na preferencyjnych warunkach. Srodki dostepne
w takiej formule sg zwykle niewielkie, a wsparcia
udzielaja instytucje o zasiegu lokalnym lub regio-
nalnym. Srodki te cechuja ograniczenia co do ich
wykorzystania - zaréwno w ujeciu przedmiotowym,
jak i podmiotowym.

Instytucje zaangazowane w finansowanie eko-
nomii spotecznej mozna podzieli¢ na dwie kategorie,
tj.: instytucje wyspecjalizowane w obstudze podmio-
téw spotecznych oraz instytucje obstugujace réwno-
legle wiele innych podmiotéw. Potrzeba stworzenia
instytucji specjalizujacych sie wytacznie w obstudze
podmiotéw ekonomii spotecznej, przygotowanych
do stosowania innowacyjnych rozwiazan w zakresie
zabezpieczen, analizy finansowej, a takze warunkéw
kredytowania, zrodzita sie wskutek dynamicznego
rozwoju tego sektora. Przewaga instytucji wyspecja-
lizowanych w finansowaniu przedsiewziec z zakresu
ekonomii spotecznej polega gtéwnie na znajomosci

sektora ekonomii spotecznej [Krélikowska, 2007,
s. 243]. Do grupy tej zalicza sie:
a) instytucje mikrofinansowe,
b) banki ekonomii spotecznej pracujace na rzecz
spotecznosci lokalnych,
¢) banki etyczne i ekologiczne,
d) bankilokalne zorientowane na projekty lokalne,
e) bankowe instytucje dziatajace wedtug zasad
wzajemnosci.

Do marca 2010 . najpopularniejszym funduszem
mikropozyczkowym w Polsce byt Fundusz Mikro -
zatozony w 1994 r. przez Polsko-Amerykanski Fun-
dusz Przedsiebiorczosci jako narzedzie wspierania
matych i srednich przedsiebiorstw. Fundusz oferowat
dostep do kapitatu na uproszczonych warunkach,
przy okreslonych kwotach bez obowigzku wno-
szenia zabezpieczenia pozyczki. Fundusz w ciagu
catego okresu swojej dziatalnosci udzielit ponad
130 tys. pozyczek na kwote 1 mid 35 min zt. Obecnie
prowadzi jedynie dziatalnos¢ windykacyjna. Na bazie
doswiadczen Funduszu Mikro powstat FM Bank, kté-
ry réwniez specjalizuje sie w obstudze mikro i matych
firm. Jednym z udziatowcéw banku jest International
Finance Corporation, czyli organizacja cztonkowska
Grupy Banku Swiatowego wyspecjalizowana
w finansowaniu projektéw wspierajacych rozwdj
sektora prywatnego w Europie Srodkowej i Wschod-
niej. Bank posiada autorski system oceny zdolnosci
kredytowej, ktéry zapewnia przedsiebiorcom
pogtebiong analize faktycznej sytuacji finansowej
i gwarantuje decyzje oparta na rzeczywistych wyni-
kach, a nie sztywnych wskaznikach. FM Bank stosuje
ponadto proste procedury i elastyczne podejscie
oraz indywidualny sposéb obstugi. Mikrofirmy moga
liczy¢ na doradztwo finansowe i korzystny system
kredytowania.

Kolejng kategorie stanowia banki pracujace
na rzecz rozwoju przedsiebiorczosci lokalnej.
Przyktad takiego banku stanowi DnB Nord. Bank
ten posiada specjalng oferte dla matych i $rednich
przedsiebiorstw o rocznych dochodach od 3 min
do 80 min zt. Oferuje on kredyty obrotowe na sfinan-
sowanie wydatkéw zwigzanych z rozwojem dziatal-
nosci biezacej oraz sezonowej (np. zakup surowcédw,
potproduktéw, towaréw, ustug) oraz finansowanie
duzych kontraktéw. Srodki sg udostepniane w for-
mie zapfaty za przedstawione dokumenty stwier-
dzajgce tytut ptatnosci (np. faktury, rachunki).
Kredyty inwestycyjne s udzielane na sfinansowanie
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przedsiewzie¢ inwestycyjnych majacych na celu:
modernizacje, budowe lub zwiekszenie majatku
trwatego poprzez zakup np. nieruchomosci, maszyn,
srodkéw transportu zwigzanych z prowadzona
dziatalnoscia. Moze by¢ on réwniez przeznaczony
na zrefinansowanie kredytéw inwestycyjnych
zaciggnietych w innym banku.

Istotne znaczenie w zapewnianiu finansowania
przedsiebiorstwom spotecznym maja instytucje
reprezentujace finanse solidarne. Naleza do nich
banki finansujace projekty ekologiczne oraz w opar-
ciu o zasady etyki. W zakresie ekologii w Polsce
mozna do nich zaliczy¢ Bank Ochrony Srodowiska.
W Europie znana jest Europejska Federacja Bankéw
Etycznych i Alternatywnych, ktérg tworza banki
i instytucje finansowe z krajéw UE, ktére wspierajg
przedsiewziecia spoteczne i etyczne. Jedyna polska
instytucjg zrzeszong w tej organizacji jest Towarzy-
stwo Inwestycji Spoteczno-Ekonomicznych (TISE).
W Polsce zainteresowanie oferta TISE zwiekszyto sie
dzieki funduszom unijnym. Zanim przedsiebiorcy
otrzymaja dotacje, musza inwestowac wiasne srodki.
Dla matych, poczatkujacych firm otrzymanie kredytu
w banku komercyjnym jest praktycznie niemozliwe.
TISE udziela pozyczek na realizacje projektu lub
kredytéw na rozwdj, a takze poreczen i promes.

Kategorie bankéw zorientowanych na projekty
lokalne stanowig banki spétdzielcze, ktére finansujg
przedsiewziecia majace na celu intensyfikacje roz-
woju danego osrodka lokalnego, uwzgledniajac jego
specyfike. Z kolei dziatalnos¢, bankéw czasu”! opiera
sie na wzajemnej pomocy jej uczestnikoéw poprzez
bezgotéwkowa wymiane swiadczonych ustug.
Kazda ustuga jest wyceniana, a wartos¢ wymiany
musi by¢ réwna po obu stronach. W ,bankach czasu”
kazda czynnos¢ wykonana dla drugiej osoby jest
przeliczana tylko na godziny. Jezeli uczestnik banku
wykonuje okreslong prace na rzecz innego cztonka
banku, to kazda godzina jego pracy jest zapisywana
na osobistym koncie, powiekszajac jego stan. Z kolei
kazda godzina przyjetej pomocy pomniejsza rachu-
nek. Réznorodnos¢ oferowanych ustug pozwala
oczekiwa¢, ze znajdzie sie ktos, kto wyswiadczy
ustuge, na ktora istnieje zapotrzebowanie. Trudno
jest odpowiedzie¢ na pytanie, ile ,bankéw czasu”
funkcjonuje obecnie w Polsce. Sg to nieformalne

T Bank czasu to nieformalna instytucja tworzona przez grupe 0sob, opie-
rajaca dziatalno$¢ na bezgotéwkowej wymianie swiadczonych ustug
pomiedzy jej cztonkami.

inicjatywy i nie podlegaja obowigzkowi rejestracji.
,Banki czasu” dziataja obecnie zaréwno w duzych,
jak i matych miastach czy gminach. Jeden z najwiek-
szych ,bankéw czasu” pracy funkcjonuje od kilku
lat w Poznaniu. Bank ten angazuje ponad 100
uczestnikéw i cechuje go duza réznorodnos¢ swiad-
czonych ustug. Najwiecej bankéw dziata w matych,
zintegrowanych spotecznosciach lokalnych, gdzie
funkcjonuja jako grupy sasiedzkiego wsparcia. Po-
szczegolne ,banki czasu” tacza sie w ogdélnopolska
sie¢, w ramach ktérej dziela sie doswiadczeniami.

Alternatywa dla bankéw s fundusze pozyczko-
we. Jednak instytucje te nie dysponuja odrebnymi
procedurami w celu wspierania przedsiebiorstw
spotecznych. W Polsce tylko dwa fundusze pozycz-
kowe uwzglednity dotychczas specyfike podmiotow
ekonomii spotecznej. Nalezy do nich Polsko-Amery-
kanski Fundusz Pozyczkowy Inicjatyw Obywatelskich
(PAFPIO), ktéry powstat w 1999 r. w celu realizacji
programu pozyczek dla sektora non-profit. Misjg
funduszu jest pomoc instytucjom dziatajagcym nie
dla zysku w zabezpieczeniu ptynnosci finansowej,
ktéra jest niezbedna dla sprawnej realizacji ich
dziatan statutowych. Udzielane pozyczki maja
charakter: (a) pomostowy - na prefinansowanie
dziatan, pozwalajace na realizacje projektu, zanim
organizacja podpisze umowe lub otrzyma pierwsza
transze lub na zakonczenie catego przedsiewziecia
w oczekiwaniu na refundacje kosztéw; (b) inwe-
stycyjny — na zakup srodka transportu czy remont
dachu; (c) operacyjny — na zachowanie ptynnosci
finansowej, rozwéj dziatalnosci gospodarczej lub
odptatnej pozwalajacej na rozpoczecie dziatan
zanim podmiot przyniesie okreslone przychody.

Niestety, fundusz oferuje pozyczki, ktére
posiadaja wyzsze niz w bankach komercyjnych
oprocentowanie - z uwagi na ryzyko wynikajace
z braku zabezpieczen w srodkach trwatych i spe-
cyfiki pozyczkobiorcy. Pozyczane $rodki moga by¢
wykorzystane na realizacje celéw statutowych.
Pozyczkobiorcami najczesciej sa: stowarzyszenia
i fundacje. Do pazdziernika 2010 r. fundusz udzielit
1369 pozyczek o wartosci 107 min zt.

Oferta funduszy poreczeniowych jest niedosto-
sowana do potrzeb przedsiebiorstw spotecznych.
Mimo iz fundusze tego rodzaju $wiadczg swoje ustu-
gi na korzystniejszych niz rynkowe warunkach, uzy-
skanie poreczenia wymaga uprzedniego przyznania
kredytu bankowego. Liczba pozyczek udzielanych
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na przedsiewziecia spoteczne jest znikoma. Fundu-
sze poreczeniowe majg charakter rynkowy, a zatem
z zasady nie lokujg swoich wierzytelnosci w stabe
ekonomicznie podmioty. Poza tym, w przypadku
instrumentdéw kapitatowych nie zostaty dotychczas
wprowadzone rozwigzania, ktére motywowatyby
prywatnych inwestoréw do wchodzenia w przed-
siewziecia spoteczne w celu zwiekszenia kapitatu
przedsiebiorstwa.

Pojecie inzynierii finansowej odnosi sie do me-
chanizméw finansowania zwrotnego, stworzonych
na bazie wydzielonych $rodkéw z funduszy unijnych.
Do instrumentéw inzynierii finansowej naleza po-
zyczki, poreczenia i udziaty kapitatowe oferowane
beneficjentom w ramach tych mechanizméw. Tego
rodzaju instrumenty finansowe maja istotne znacze-
nie w finansowaniu przedsiebiorstw spotecznych.
Dotacje powinny bowiem stuzy¢ jako wsparcie
tylko dla tych podmiotéw, ktdre nie maja dostepu
do innych zZrédet, co jest szczegdlnie wazne dla
podmiotéw dopiero wchodzacych na rynek. W tym
celu zostat stworzony przez Ministerstwo Rozwoju
Regionalnego pilotazowy program finansowania
podmiotéw ekonomii spotecznej w ramach Progra-
mu Operacyjnego Kapitat Ludzki. Program opiera sie
na finansowaniu zwrotnym w postaci preferencyj-
nych pozyczek dystrybuowanych przez regionalne
i lokalne fundusze pozyczkowe, ktére petnia role
posrednikéw finansowych [MPIPS, 2011]. Uczestni-
kami projektu sa: Ministerstwo Pracy i Polityki Spo-
tecznej petniace role instytucji posredniczacej (IP),
Komitet Sterujacy tworzony przez zespét dziatajacy
przy ministerstwie, Bank Gospodarstwa Krajowego
(BGK) jako beneficjent systemowy oraz regionalne
i lokalne fundusze pozyczkowe (jako posrednicy
finansowi wybrani w drodze przetargu).

Celem programu jest przetestowanie zwrotnych
mechanizméw finansowych przed ich zastosowa-
niem na szeroka skale w kolejnej perspektywie
finansowej. Po 2013 r. niezbedne bedzie zwiekszenie
wykorzystania instrumentow inzynierii finansowej
opartych na zwrotnych mechanizmach finansowych
oraz stopniowe ograniczanie wsparcia w postaci
dotacji tylko do uzasadnionych przypadkéw. Jest
to jedna z zapowiadanych zmian w polityce spéj-
nosci w kolejnych latach. Harmonogram przewiduje
zawarcie w | kwartale 2012 r. umowy o dofinansowa-
nie projektu i utworzenie Funduszu Powierniczego.
W Il kwartale tego roku zostanie przeprowadzony

przetarg na wybér posrednikédw finansowych.
Do korica 2012 r. powinny by¢ rozpoczete procedury
udzielania pozyczek. Budzet projektu zostat ustalony
w wysokosci 30 min zt w ramach Priorytetu | Pro-
gramu Operacyjnego Kapitat Ludzki i bedzie prze-
znaczony na sfinansowanie kapitatu pozyczkowego,
zapewnienie ustug doradczych oraz na pokrycie
kosztéw zarzadzania funduszy i BGK.

Program bedzie realizowany w latach 2012-2015
na obszarze catego kraju - bedzie pie¢ makroregio-
néw obejmujacych po trzy lub cztery wojewodztwa.
Dla kazdego makroregionu BGK przeprowadzi prze-
targ na wybdr funduszy pozyczkowych petnigcych
role posrednikéw finansowych. Przekazanie srodkéw
do tych funduszy powinno nastapi¢ do konca
2013 r., natomiast wyptata pozyczek - do korica
2015 r. [Fundacja 2011, s. 4].

Na podstawie umowy zawartej przez BGK z po-
$rednikiem finansowym zostang przekazane do fun-
duszu srodki na takie cele, jak pozyczki na rzecz
podmiotéw ekonomii spotecznej udzielane przez
fundusz, koszty zarzadzania rzeczywiscie poniesione
przez fundusz, koszty doradztwa dla pozyczkobior-
cOw poniesione przez fundusz. O pozyczki beda
mogty ubiegad sie przedsiebiorstwa spoteczne.
Na potrzeby programu przyjeto okreslone kryteria,
ktorych spetnienie bedzie warunkiem uzyskania
finansowania. Nalezg do nich: odpowiednia forma
prawna wiasciwa dla przedsiebiorczosci spotecznej,
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, prowadze-
nie dziatalnosci pozytku publicznego, przeznaczenie
co najmniej 10% zysku na dziatalnos¢ pozytku
publicznego, zatrudnianie od 1 do 50 os6b w dziatal-
nosci gospodarczej, okres prowadzenia dziatalnosci
WYynoszacy co hajmniej 12 miesiecy.

Mikropozyczki moga by¢ przeznaczane wytacz-
nie na inwestycje zwigzane z konkretnym przed-
siewzieciem gospodarczym podejmowanym przez
przedsiebiorstwa spoteczne, ktérych celem jest
potencjalne wypracowanie lub zwiekszenie zysku
zgodnie z przedstawionym biznesplanem. Pozyczki
moga by¢ réwniez przydzielane na materialne i nie-
materialne $rodki obrotowe i inwestycyjne. Poza tym
zaplanowane przedsiewziecie powinno cechowacd
sie rentownoscia. Pozyczki bedg udzielane przez
fundusze pozyczkowe, ktére przy ocenie przedsie-
wzie¢ beda uwzgledniac specyfike funkcjonowania
przedsiebiorstw. Indywidualne warunki, na jakich
dany podmiot bedzie mégt uzyskaé pozyczke beda
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zréznicowane i uzaleznione od wynikéw oceny zdol-
nosci kredytowej przedsiebiorstwa spotecznego.

Fundusze pozyczkowe beda zobowiagzane
do przyznawania podmiotom spotecznym pozyczek,
gromadzenia spfat pozyczek i odsetek, monitoro-
wania wykorzystania udzielonych pozyczek, w tym
kontroli na miejscu realizacji projektu, sprawozda-
wania do BGK, windykacji niesptaconych pozyczek.
Pozyczki beda udzielane na okres 60 miesiecy, z 12
miesiecznym okresem karencji w sptacie. Opro-
centowanie moze miec charakter preferencyjny
lub standardowy, w zaleznosci od tego, czy bedzie
ustalane ponizej czy powyzej stopy referencyjnej
réwnej obowiazujacej stopie bazowej ustalonej
przez Komisje Europejska dla Polski na rok 2012
na poziomie 4,91% oraz marzy wyrazonej w punk-
tach bazowych - nie nizszej jednak niz 400 p.b.
Oprocentowanie preferencyjne powinno zatem
ksztattowac sie na poziomie ponizej 8,91% (4,91%
+ 400 p.b.) [MRR, 2012, s. 26].

5. Ocena mozliwosci rozwoju zwrotnych
zrédet finansowania przedsiebiorczosci
spolecznej

O stabosciach systemu finansowania podmiotéw
ekonomii spotecznej w Polsce $wiadczy wiele ele-
mentoéw. Poréwnujac zrédta kapitatu polskich pod-
miotéw ekonomii spotecznej ze zrédtami z innych
krajow, mozna dostrzec istotne réznice. W przypad-
ku niemieckich podmiotéw do najczesciej stoso-
wanych instrumentéw finansowych naleza: kredyt
krétkoterminowy, kredyt zaliczkowy na zapewniong

dotacje, faktoring on-line, kredyt na zabezpieczenie
ptynnosci w realizacji inwestycji, r6zne formy
kredytowania dlugoterminowego, preferencyjny
kredyt na przedsiewziecia energooszczedne, kre-
dyty specjalne na zakup pojazdéw mechanicznych,
kredyt specjalny na zakup wyposazenia biurowego
i specjalistycznego, obstuga preferencyjnych kredy-
téw [Balon, 2006, s. 11]. Réwniez w takich krajach,
jak Belgia, Francja czy Wielka Brytania funkcjonuje
zupetnie odmienna struktura Zrédet finansowania,
oparta o rozwiniete rynkowe instrumenty zwrotne,
Swiadczaca o dojrzatosci instytucji finansowych
dostrzegajacych potencjat w przedsiebiorstwach
spotecznych, a takze o wykorzystaniu rynkowych
mechanizméw finansowania tych podmiotéw
[Fraczek, Wygnanski, 2008, s. 45].

Polski sektor finansowy cechuje brak instytugji
finansowych wyspecjalizowanych w obstudze
sektora przedsiebiorstw spotecznych. Wspétpraca
w zakresie zwrotnych instrumentéw finansowych
dotyczy gtéwnie duzych podmiotéw, natomiast
w zakresie bezzwrotnego finansowania oznacza
najczesciej relacje bank-sponsor i sponsorowany
podmiot ekonomii spotecznej. Przyczyng istnienia
takiej sytuacji jest przede wszystkim nieznajomos¢
specyfiki dziatalnosci podmiotéw ekonomii spo-
tecznej, nieumiejetnos¢ oceny ryzyka i potencjatu
sektora, przyzwyczajenie do obstugi podmiotéw
komercyjnych, nieche¢ stosowania odmiennego
podejécia do oceny efektywnosci przedsiewzie(,
brak skutecznych narzedzi szacowania ryzyka oraz
efektéw spotecznych w ocenie projektéw przez
instytucje finansowe [zob. tab. 3].

Tabela 3. Ocena mozliwosci rozwoju rynkowych zrédet finansowania przedsiebiorstw spotecznych w

Polsce w ujeciu analizy SWOT
Mocne strony

Stabe strony

1. Umozliwiaja utrzymanie ptynnosci finansowej

2. Pozwalaja na wykorzystanie mechanizmu dzwigni finansowej

3. Dynamizuja przebieg proceséw inwestycyjnych

4. Zwigkszaja mozliwosci rozwoju przedsigbiorstwa spotecznego.

5. Dowolnos¢ w dysponowaniu srodkami w poréwnaniu z dotacjami
6. Mozliwos¢ dostosowania okresu finansowania

1. Wymagaja znajomosci skomplikowanych procedur pozyskiwania
Srodkéw

2. Wymagaja $cistej dyscypliny finansowej

3. Wymagaja umiejetnosci pozyskiwania $rodkéw

4. Wymagaja stabilnosci ekonomicznej i planowania dziatalnosci
5. Wymagaja opracowania specjalnych produktéw dostosowanych
do specyfiki przedsigbiorstw spotecznych

Szanse

Zagrozenia

1. Wdrazanie pilotazowych inicjatyw opartych na instrumentach
inzynierii finansowej

2. Wzrost stopnia popularyzacji wiedzy na temat sektora ekonomii
spofecznej

3. Srodki z funduszy Unii Europejskiej na finansowanie pomostowe
4. Rosnaca liczba spofecznych instytudji finansowych i funduszy
pozyczkowych

1. Staba znajomos¢ specyfiki dziatalnosci firm spotecznych w instytucjach
finansowych

2. Brak umiejetnosci oceny ryzyka i potencjatu sektora

3. Brak narzedzi oceny efektywnosci przedsiewzigc

4. Brak opracowanych metod szacowania ryzyka projektéw

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Uwarunkowania charakterystyczne dla zwrot-
nego finansowania stawiajg podmiot spoteczny
na gorszej pozycji niz w przypadku finansowania
na zasadzie bezzwrotnych dotacji. Jednak w zalez-
nosci od potrzeb danego produktu oraz jego poten-
cjatu w danym momencie, finansowanie zwrotne
moze okazac sie efektywng, a w pewnych sytuacjach
jedyna metoda finansowania rozwoju. Za wyborem
takiej formy finansowania przemawiaja nastepujace
kwestie: wieksza dowolnos¢ w dysponowaniu
srodkami finansowymi w poréwnaniu z dotacjami
unijnymi, okres finansowania moze by¢ lepiej dosto-
sowany do potrzeb podmiotu, mniej skomplikowane
sg procedury dotyczace rozliczania wydatkowanych
srodkéw w poréwnaniu z funduszami UE.

Reasumujac, funkcjonujacy dotychczas w Polsce
system finansowania ekonomii spotecznej jest
dalece niedoskonaty. Nie powinien on sprowadzac
sie jedynie do pomocy publicznej w postaci dotacji,
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The aim of this article is to identify opportunities to develop market financing in social economy sector in

Poland

Abstract: This article discusses determinants of access for social enterprises to potential sources of capital and financing struc-

ture of social entrepreneurship in Poland.

Particular attention was paid to activity of social finance institution, loan and guarantee funds, as well as new support
programs based on financial engineering instruments. The possibility of applying market-based instruments in the
financing of the social economy sector have been identified and described in terms of a SWOT analysis.

Key words: social entrepreneurship, market financing, social finance institution.



