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Wprowadzenie

Wstapienie Polski do Unii Europejskiej umozliwito krajowym przedsig-
biorstwom uczestnictwo w wielkim unijnym torcie, jakim sa fundusze europe;j-
skie. Pewna jego cz¢$¢ zostata rbwniez przeznaczona dla najmniejszych przed-
siebiorstw. Obecny okres (lata 2007-2013) charakteryzuje si¢ tym, ze czesc
kompetencji do dysponowania funduszami unijnymi przekazano na nizszy
szczebel administracyjny w ramach regionalnych programow operacyjnych.
Srodkami zarzadzaja urzedy marszatkowskie, rowniez tymi o ktore ubiega¢ sie
moga mikro, male i §rednie przedsigbiorstwa na inwestycje, a takze te charak-
teryzujace si¢ innowacyjnoscia. Srodki te zaliczane sa do dotacyjnych instru-
mentoéw, polegajacych na refundacji poniesionych kosztow. Jednak Komisja Eu-
ropejska postanowita rowniez zastosowaé innowacyjne podej$cie do wsparcia
sektora MSP. W tym celu stworzono nowy mechanizm wsparcia — Inicjatywe
JEREMIE.

Charakterystyka i geneza Inicjatywy JEREMIE

JEREMIE (Joint European Resources for Micro-to-Medium Enterprises),
czyli pozadotacyjny mechanizm wsparcia mikro, matych i $rednich przed-
siebiorstw. Jest to wspolna inicjatywa Komisji Europejskiej, Europejskiego
Banku Inwestycyjnego (EBI) oraz Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego
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(EFI)!, ktora opiera si¢ instrumentach odnawialnych (rewolwingowych). Ideg
utworzenia Inicjatywy JEREMIE bylo wypetnienie luki finansowej w zakre-
sie instrumentéw wparcia sektora MSP, zwigckszenie podazy kapitalu, w tym
rowniez kapitatu ryzyka, dla przedsiebiorstw, zwlaszcza najmniejszych na
szczeblu regionalnym?. Instrumenty oddziatlywania powinny zosta¢ ukierun-
kowane w szczegdlnos$ci na obszar, na ktorym wystepuja znaczne niespraw-
nosci rynku.

W celu wzrostu innowacyjnos$ci i konkurencyjnos$ci europejskiej gospo-
darki niezbedne jest umozliwienie rozwoju mikro i matym przedsiebiorstwom
przez latwiejszy dostep do kapitatu. Niedostateczny dostep lub jego brak sa
gldéwnymi przyczynami ograniczania ich rozwoju. Bariery te chociaz w cze¢sci
ma zniwelowa¢ Inicjatywa JEREMIE dzieki dostarczeniu kapitatu przedsig-
biorstwom, ktore z wielu przyczyn (wysokie ryzyko zwigzane z innowacyj-
noscia, krotki okres funkcjonowania, krétka historia kredytowa lub jej brak,
brak zabezpieczenia) nie mogg korzysta¢ z bankowego zasilania, np. W postaci
kredytow. Inicjatywa JEREMIE duza wage przywigzuje rowniez do kapitatu
podwyzszonego ryzyka (venture capital) oraz wzrostu jego dostepnosci. In-
strumenty inzynierii finansowej w ramach JEREMIE maja dociera¢ w miej-
sca, w ktore nie dociera sektor bankowy. W szczegolno$ci na obszary i do grup
przedsigbiorcoOw ograniczanych niedoskonalosciami rynku (wysokie ryzyko,
innowacyjny pomyst).

Koncepcja Inicjatywy JEREMIE zostala po raz pierwszy zaprezentowana na
spotkaniu Komisji Europejskiej w pazdzierniku 2005 roku, jako narzgdzie stuza-
ce rozwojowi przedsiebiorstw przez zwickszenie dostepu do finansowania w kon-
tekscie $rodkéw unijnych w latach 2007-2013%. Nastgpnie w maju 2006 roku
podpisano memorandum pomiedzy Komisja Europejska i EFI dotyczace wspot-
pracy w rozwijaniu Inicjatywy. W roku 2007 zostata podpisana pierwsza umowa
finansowa z instytucja zarzadzajaca, a w marcu 2009 roku uruchomiono plat-
form¢ wspotpracy JEREMIE, stuzaca wymianie informacji, do§wiadczen oraz
pogladéw na temat wdrazania i funkcjonowania Inicjatywy.

! COUNCIL REGULATION (EC) No 1083/2006 of 11 July 2006 laying down general provi-
sions on the European Regional Development Fund, the European Social Fund and the Cohesion
Fund and repealing Regulation (EC), No 1260/1999, art. 36.

2 D. Hiibner, Reforming cohesion Policy, SPEECH/05/594, Brussels, 11 October 2005, s. 3.

3 Executive Summaries of Evaluations Studies on SME Access to Finance n EU Member
States/Regions carried out by EIF in the Context of the JEREMIE Initiative from 2006 to 2008,
European Investment Fund ,1 March 2009, s. 4.
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Warunkiem wdrozenia JEREMIE byto sporzadzenie studiow ewaluacji
w kazdym kraju lub regionie zainteresowanym wsparciem, polegajacej na zi-
dentyfikowaniu i skwantyfikowaniu luki miedzy podazg i popytem na pro-
dukty inzynierii finansowej (venture capital, w tym roéwniez seed capital,
kredyty, pozyczki, porgczenia). Kazda ewaluacja zakonczona zostata propo-
nowanym planem dziatania w celu zredukowania oszacowanej luki oraz pro-
pozycjami rozwigzan. Okreslono réwniez stopien wykorzystania instrumen-
téow finansowych oraz zaproponowano te, ktére majg by¢ wykorzystywane
w ramach Inicjatywy wraz posrednikami finansowymi*. EFI sfinalizowat
55 narodowych i regionalnych studiow ewaluacyjnych (19 na poziomie kra-
jowym, 36 na poziomie regionalnym); 15 panstw zlozylo ewaluacje wylacz-
nie na poziomie krajowym, co oznacza, ze JEREMIE bedzie na tym wlasnie
poziomie wdrazane, 2 kraje — ewaluacje tylko na poziomie regionalnym, na-
tomiast 4 kraje przygotowaty ewaluacje na poziomie zarowno krajowym, jak
i regionalnym (w tym roéwniez Polska). Lacznie ewaluacje przeprowadzito
21 panstw UE’. Wojewodztwo zachodniopomorskie wraz z wojewodztwami
dolnoslaskim, t6dzkim, pomorskim i wielkopolskim brato udziat w negocja-
cjachumowy o finansowanie pomiedzy wymienionymi regionami a EFI. Nie-
stety, negocjacje te zakonczyty sie fiaskiem, co spowodowato uruchomienie
programu inng droga, czyli przez wybdér menedzera Funduszu Powierniczego
sposrod krajowych instytucji finansowych. W naszym kraju Inicjatywa wdra-
zana jest na dwdch poziomach, dlatego zostalo sporzadzonych 5 raportéw na
poziomie regionalnym (wojewodztwa: dolnoslgskie, 16dzkie, pomorskie, za-
chodniopomorskie, wielkopolskie) oraz jeden na poziomie krajowym®.

Kolejnym etapem wdrazania programu (od 2007 r.) bylo (jest) zorganizowa-
nie przez poszczego6lne regiony (kraje) konkurséw na menedzera Funduszu Hol-
dingowego, czyli wybor instytucji odpowiedzialnych za uruchomienie i funkcjo-
nowanie projektu oraz podpisanie umow z posrednikami finansowymi. Trzeci

4 Memorandum of Understanding in respect of a coordinated approach to improving access to
finance for micro to medium enterprises in the regions supported by the European Regional Devel-
opment Fund between The European Commission and The European Investment Fund, Brussels,
30 May 2006 s. 2.

5 Kraje, ktore nie przeprowadzity u siebie badan ewaluacyjnych, to Austria, Belgia, Finlandia,
Irlandia, Luksemburg, Holandia.

¢ w ramach programu operacyjnego Rozwoj Polski Wschodniej (wojewodztwa: lubelskie, pod-
karpackie, podlaskie, $wigtokrzyskie, warminsko-mazurskie).
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etap (od 2008 r.) to juz rzeczywista faza realizacji programu, mianowicie urucho-
mienie oferty instrumentéw inzynierii finansowe;.

Modele funkcjonowania Funduszu Holdingowego w ramach Inicjatywy
JEREMIE

Kraje cztonkowskie maja pewna dowolno$¢ w umiejscowieniu Funduszu
Holdingowego i podmiotu, ktory bedzie odgrywat role jego menedzera. Wsrod
dostepnych wariantow wyroznia si¢ modele, w ktorych funkcje Funduszu Hol-
dingowego moga pethic:

— Europejski Fundusz Inwestycyjny,
— Europejski Fundusz Inwestycyjny wraz z instytucja krajowa,
— krajowa instytucja finansowa.

Kluczowa rolg w programie odgrywa instytucja Funduszu Holdingowe-
go, ktora zarzadza srodkami przekazanymi przez Instytucje Zarzadzajaca RPO
(IZ RPO). W ztozonej wraz z dokumentacja konkursowgq strategii inwestycyj-
nej wskazuje, w jaki sposob zamierza wspiera¢ sektor MSP i za pomocg jakich
instrumentoéw. Rola menedzera Funduszu jest rowniez nadzorowanie calego pro-
jektu przez jego monitorowanie, kontrolg oraz raportowanie o wynikach do 1Z
(schemat przedstawiono na rysunku 1).

W Polsce menedzerem Funduszu bedzie krajowa instytucja finansowa. Dla
pieciu wymienionych wojewodztw jest to Bank Gospodarstwa Krajowego, nato-
miast w przypadku Programu Operacyjnego Rozwoj Polski Wschodniej — Krajo-
wy Fundusz Kapitatowy (KFK)'.

7 JEREMIE — Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises, Progress Report on
Evaluation and Implementation Activities in 27 EU Member States, 1 January 2006 to 1 July 2009,
European Investment Fund, 8 July 2009, s. 24.
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Komisja Europejska

EFRR, DG REGIO
[ ]
—  I—

Instytucja Zarzadzajaca RPO

Umowa finansowa, przekazanie srodkow

Rada
inwestycyjna

Fundusz Holdingowy JEREMIE zarzadzany przez
menedzera

i

Instrumenty finansowe oferowane przedsigbiorstwom
przez posrednikéw finansowych:
— mikropozyczki
— porgczenia
— porgczenia portfelowe
— venture capital
— mezzanine

Mikro, male i §rednie przedsi¢biorstwa prowadzace
dzialalno$¢ gospodarcza na terenie wojewédztwa
zachodniopomorskiego

Rys. 1. Schemat wdrazania Inicjatywy JEREMIE

Zrbdto: opracowanie wiasne.

W pozostatych krajach (regionach) Unii Europejskiej stosowane sa rozne
modele. Te, w ktorych funkcje Funduszu Holdingowego (FH) bedzie petnit EFI,
to Grecja, Rumunia, Lotwa, Litwa, Cypr, Langwedocja-Roussillon (Francja),
Kampania (Wtochy). EFI oraz instytucja krajowa jako FH bedzie na Stowacji
i w Bulgarii, natomiast na Wegrzech i Litwie, w Hiszpanii, Polsce (poziom kra-
jowy), Walii, North-East (UK), Owernii (Francja), Andaluzji, Katalonii (Hiszpa-
nia), wojewodztwach: wielkopolskim, pomorskim, t6dzkim, dolno$lagskim oraz
zachodniopomorskim funkcj¢ menedzera Funduszu beda petni¢ krajowe insty-
tucje finansowe. Jego zadania sprowadzajg si¢ do opracowania, realizacji oraz
aktualizacji strategii inwestycyjnej, opracowania zasad przeprowadzania kon-
kursow wsrod posrednikéw, negocjowania i zawierania umow z posrednikami.
Ponadto begdzie odpowiedzialny za nadzorowanie posrednikow finansowych oraz
przeprowadzanie konkurséw i zarzadzanie portfelem wktadow do Funduszu oraz
kontrolg umoéw zawieranych z pos$rednikami.
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Za prawidlowe zorganizowanie i wdrozenie programu odpowiadaja w po-
szczeg6lnych regionach urzedy marszatkowskie jako instytucje zarzadzajace,
ktore przeznaczaja na ten cel srodki w ramach regionalnych programéw opera-
cyjnych (alokacje srodkow przestawiono na rysunku 2).

PO Rozwdj Polski
wschodniej

Zachodniopomorskie 280 000 000

Wielkopolskie 501 300 000
303 664 648

Pomorskie

203 723 076

Lodzkie

Dolnoslaskie 438 907 682

Rys. 2. Alokacja na Inicjatywe JEREMIE w poszczegolnych wojewodztwach (z1)

Zrodto: Inicjatywa JEREMIE w Zachodniopomorskiem, Globalne wyzwania — europejskie roz-
wigzania, Szczecin 20009.

Inicjatywa JEREMIE w wojewoédztwie zachodniopomorskim

Po przeprowadzeniu przez EFI procesu ewaluacji oraz analizy luki finanso-
wej w regionie zdiagnozowano stan sektora instytucji bankowych (banki komer-
cyjne, banki spotdzielcze) oraz parabankowych (m.in. funduszy pozyczkowych,
poreczeniowych, instytucji kapitalu wysokiego ryzyka). Po niepowodzeniach ne-
gocjacyjnych z EFI postanowiono wdraza¢ Inicjatywe JEREMIE w wojewodz-
twie bez EFI jako Funduszu Holdingowego. W tym celu ogltoszono konkurs na
menedzera zarzadzajacego Funduszem Holdingowym JEREMIE. Wyniki kon-
kursu poznano w trzecim kwartale 2009 roku, zwyciezca zostal Bank Gospodar-
stwa Krajowego (BGK), z ktorym nastgpnie podpisano umowe.

BGK jako menedzer Funduszu bedzie odpowiedzialny za organizowanie
konkurséw dla posrednikow finansowych i zawieral z nimi umowy operacyjne
(umowy i stopnia). Wachlarz instrumentéw inzynierii finansowej mozliwych do
zastosowania w ramach JEREMIE jest do$¢ szeroki, w zalezno$ci od stadium
rozwoju przedsiebiorstwa (tabela 1). Kazde wojewddztwo ma pewna dowolnos¢
w wyborze dostepnych instrumentdéw, najbardziej odpowiednich dla danego re-
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gionu. Produktami, ktore beda udostepniane posrednikom finansowym w woje-

wodztwie zachodniopomorskim, s3:

— reporeczenia dla funduszy poreczeniowych,

— pozyczki dla funduszy pozyczkowych,

— poreczenie portfelowe dla bankow (sieciowych, spotdzielczych).

Tabela 1. Produkty finansowe w ramach Inicjatywy JEREMIE

Wezesna faza .
Faza ekspansji

rozwoju

Start-up
Kapitat zatozycielski Kapitat ryzyka (venture capital)
Kredyty/pozyczki
Instrumenty dtuzne
Mikrokredyt

Gwarancje i poreczenia | Gwarancje i porgczenia

Instrumenty dtuzne Pozyczki udziatowe

Instrumenty typu mezzanine

. Finansowanie transferu
Inne instrumenty

technologii

Inwestorzy indywidualnie

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Rys. 3. Schemat wspierania przedsi¢gbiorstw przez menedzera Funduszu JEREMIE

Zrbdlo: opracowanie wiasne.
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Nastgpnym etapem wdrazania Inicjatywy JEREMIE w regionie jest® za-
wieranie umow o udzielenie wsparcia (Il stopnia) posrednikéw finansowych
z przedsiebiorstwami (rysunku 3). Do instytucji posredniczacych migdzy BGK
a przedsiebiorcami mozna zaliczy¢: fundusze poreczeniowe, fundusze pozyczko-
we, banki spoldzielcze, banki komercyjne, fundusze transferu technologii, parki
technologiczne czy fundusze mezzanine’.

Po przeprowadzeniu konkursow, posrednicy, ktérzy pomyslnie przejda pro-
cedure konkursowa, beda mogli wykorzystywac instrumenty JEREMIE do ak-
tywniejszego wsparcia przedsiebiorstw, np. W postaci kredytow lub pozyczek.

Zakonczenie

Komisja Europejska z wielkim przekonaniem wdraza Inicjatywe JERE-
MIE. Po raz pierwszy czes$¢ srodkoéw dotacyjnych (bezzwrotnych) zostala zamie-
niona na instrumenty zwrotne (rewolwingowe), ktore wraz z uptywem umowy
wracaja do menedzera Funduszu. Krajem, ktory jako pierwszy podpisat umowe
na stworzenie menedzera Funduszu, byta Grecja, ktora dokonata tego w czerwcu
2007 roku. Nastepnie w jej slady poszty Rumunia, Lotwa i Litwa.

Innowacyjnos¢ wsparcia przynosi wiele korzysci wszystkim uczestnikom
tego procesu. Ze wstepnych analiz wynika, ze dzigki wdrozeniu wsparcia wie-
le instytucji odnosi (bgdzie odnosito) korzysci. Do najwazniejszych zalicza si¢
zwiekszony dostep do finansowania zewnetrznego, dzigki ktéremu mikro, mate
i $rednie firmy uzyskaja dostep do kredytow, elastycznos¢ wsparcia, kilkakrotne
wykorzystanie funduszy (mnoznik)

To, czy Inicjatywa JEREMIE odniesie sukces, zalezy od trafno$ci wyboru
instrumentdw inzynierii finansowej w regionach oraz stopnia ich wykorzystania
przez posrednikow i przedsiebiorcdw. Instrumenty, ktdre sa udostgpniane posred-
nikom finansowym, powinny efektywnie i kompleksowo zaspokaja¢ potrzeby
ostatecznych beneficjentow oraz umozliwia¢ im zwigkszenie absorpcji funduszy
zewnetrznych w przysziosci. Czy Inicjatywa JEREMIE speini poktadane w niej
przez Komisje¢ Europejska oczekiwania, okaze si¢ w 2015 roku, czyli po uptywie
okresu, na jaki zostaly podpisane umowy z BGK.

8 BGK planuje zorganizowa¢ pierwsze konkursy dla posrednikow finansowych w I kwartale
2010.
> www.bgk.pl.
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EUROPEAN SUPPORT MECHANISM FOR MICRO, SMALL AND MEDIUM
SIZED ENTERPRISES IN THE JEREMIE INITIATIVE

Summary

The JEREMIE initiative (Joint European Resources for Micro-to-Medium Enter-
prises) offers EU Member States the opportunity to use part of their European Funds to
finance small and medium sized enterprises, through the national or regional Managing
Authorities. This initiative was developed by the European Commission, the European
Investment Fund and the European Investment Bank. The JEREMIE Holding Fund can
provide SME financial instruments including guarantees, co-guarantees, equity guaran-
tees, micro loans, venture capital, Business Angel, investment in Technology Transfer
Funds, through Holding Fund. The first JEREMIE funding agreement was signed betwe-
en the EIF and the Government of Greece, in June 2007.

Translated by Przemystaw Pluskota



