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1. Charakterystyka i geneza Inicjatywy JEREMIE

JEREMIE (Joint European Resources for Micro-to-Medium Enterprises) to pozado-
tacyjny mechanizm wsparcia mikro, matych i Srednich przedsigbiorstw. Jest to wspolna ini-
cjatywa Komisji Europejskiej, Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI) oraz Europej-
skiego Funduszu Inwestycyjnego (EFI)!, ktora opiera si¢ na instrumentach odnawialnych
(rewolwingowych). Idea utworzenia Inicjatywy JEREMIE bylto wypetnienie luki finanso-
wej w zakresie finansowych instrumentéw wparcia sektora MSP, zwigkszenie podazy ka-
pitatu, w tym réwniez kapitatu ryzyka dla przedsigbiorstw, w szczegdlnosci najmniejszych,
prowadzacych dziatalno$¢ na szczeblu regionalnym?.

Celem opracowania jest ukazanie istoty Inicjatywy, efektow wsparcia przedsigbiorstw
(w szczegodlnosci prowadzacych dziatalno$¢ w wojewddztwie zachodniopomorskim) oraz
stopnia jej realizacji w poszczeg6lnych regionach.

Inicjatywa moze by¢ wdrazana na dwa sposoby, pierwszy to szczebel krajowy, nato-
miast drugi — regionalny®. W Polsce obecnie funkcjonujg oba modele (tab. 1).

Jedna z najwazniejszych instytucji w Inicjatywie jest Fundusz Powierniczy (holdin-
gowy), odgrywajacy kluczowa role, gdyz zarzadza srodkami przekazanymi przez Instytu-
cje Zarzadzajace (I1Z) oraz odpowiada za prawidlowg realizacj¢ Inicjatywy (rys. 1). Wérod

' Council Regulation (EC) No 1083/2006 of 11 July 2006 laying down general provisions on the Euro-
pean Regional Development Fund, the European Social Fund and the Cohesion Fund and repealing Regula-
tion (EC), No 1260/1999, art. 36.

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

3 Przed realizacja JEREMIE w poszczegolnych krajach (regionach) sporzadzono studia ewaluacji, po-
legajace na zidentyfikowaniu i skwantyfikowaniu luki pomig¢dzy podaza i popytem na produkty finansowe
(venture capital, w tym réwniez seed capital, kredyty, pozyczki, porgczenia). W ewaluacjach zawarto
réwniez propozycje planéw dzialan w celu zredukowania oszacowanej luki oraz przedstawiono rozwia-
zania, wskazano instrumenty, ktére powinny by¢ wykorzystywane w ramach Inicjatywy w transakcjach
z posrednikami finansowymi. W wojewddztwie zachodniopomorskim podobnie jak w pozostatych, ktore
postanowily wdrozy¢ JEREMIE, negocjacje zakonczyty si¢ fiaskiem, co sklonilo regiony do rozpisania
konkurséw na Menadzera Funduszu Powierniczego sposrod krajowych instytucji finansowych.



212 Przemystaw Pluskota

dostepnych wariantdéw wyroznia si¢ modele, w ktérych role Funduszu Powierniczego moga
spetniac:

— Europejski Fundusz Inwestycyjny,

— krajowa instytucja finansowa*.

Tabela 1
Inicjatywa JEREMIE w Polsce
. Kwota przeznaczona Menadzer Funduszu
Lp. Region . L
na wsparcie (mln €) Powierniczego

1. | na poziomie krajowym 180 Krajowy Fundusz Kapitatowy
2. | wojewodztwo wielkopolskie 126 BGK

3. | wojewodztwo dolnoslaskie 102 BGK

4. | wojewodztwo pomorskie 72 BGK

5. | wojewodztwo zachodniopomorskie 70 BGK

6. | wojewodztwo todzkie 47 BGK

7. | wojewodztwo kujawsko-pomorskie 10 Ky awsko-l?omorskl Fundusz

Pozyczkowy
8. |PO RPW" 25 BGK

* W ramach Programu Operacyjnego Rozwdj Polski Wschodniej (Lubelskie, Podkarpackie, Podlaskie, Swigto-
krzyskie, Warminsko-Mazurskie).

Zrédto: Urzad Marszatkowski Wojewodztwa Zachodniopomorskiego.

W modelu wdrozonym w Polsce Menadzerem Funduszu jest krajowa instytucja fi-
nansowa. W odniesieniu do pi¢ciu wymienionych wojewodztw i Programu Operacyjnego
Rozwdj Polski Wschodniej (PO RPW) jest to Bank Gospodarstwa Krajowego, natomiast
w wojewodztwie kujawsko-pomorskim rolg te speinia Kujawsko-Pomorski Fundusz Po-
zyczkowy. Instrumenty zwrotne (kapitatowe) na szczeblu krajowym oferuje rowniez Kra-
jowy Fundusz Kapitalowy, okreslany mianem funduszu funduszy, ktory zasila w kapitat
fundusze podwyzszonego ryzyka.

Fundusz Holdingowy odpowiedzialny za przygotowanie warunkéw konkursowych
okresla zasady wyboru Posrednikéw Finansowych, monitoruje osiaggane przez nich wy-
niki, sporzadza sprawozdania o postgpach realizacji operacji dla IZ oraz prowadzi dzia-
fania informacyjno-promocyjne. Bardzo istotng role w Inicjatywie odgrywaja Posrednicy
Finansowi, wérod ktorych podstawowa grupe stanowia fundusze pozyczkowe, fundusze
poreczen kredytowych oraz banki spéldzielcze i komercyjne (sieciowe). Przewidziany jest
réowniez udzial funduszy transferu technologii, parkéw technologicznych i funduszy typu
mezzanine oraz innych instytucji finansowych aktywnie wspierajacych rozwdj mikro,

4 JEREMIE — Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises, Progress Report on Evalu-
ation and Implementation Activities in 27 EU Member States, 1 January 2006 to 1 July 2009, European
Investment Fund, 8 July 20009, s. 24.
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Rysunek 1. Schemat wdrazania Inicjatywy JEREMIE

Zrodlo: opracowanie wiasne.

matych i $rednich przedsigbiorstw. Posrednicy uczestniczacy w procedurze konkursowej
zorganizowanej przez MFP po uzyskaniu wsparcia b¢dg mogli wspieraé ostatecznych be-
neficjentow.

2. Funkcjonowanie JEREMIE w regionach

Instrumenty rewolwingowego wsparcia sektora MSP wprowadzone lub planowane do
wdrozenia w pigciu wojewodztwach naszego kraju mozna podzieli¢ na trzy grupy, wsrod
ktorych wyrézniamy:

— instrumenty pozyczkowe (pozyczka globalna dla funduszy pozyczkowych, po-

zyczka globalna dla bankow),

— instrumenty poreczeniowe (reporeczenie dla funduszy porgczeniowych, porecze-

nie portfelowe dla bankow),

— instrumenty kapitalowe (wsparcie kapitatlowe funduszy transferu technologii,

wsparcie kapitatowe funduszy typu mezzanine).

Instrumenty te sg lub beda przeznaczone dla przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w roz-
nych stadiach rozwoju. Skorzysta¢ beda mogly start-upy, firmy we wczesnej fazie wzrostu
oraz te na etapie rozwoju. Obecnie’® wszystkie regiony zaangazowane w realizacj¢ Inicjaty-

5 Na dzien 30 listopada 2011 r.
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wy oglosity konkursy na trzy podstawowe produkty®, czyli reporeczenie, pozyczke global-
ng oraz poreczenie portfelowe’.

Reporeczenie skierowane jest do instytucji porgczeniowych jako posrednikow finan-
sowych, z ktérymi podpisywane sg umowy II stopnia. Istotg tego produktu jest przejgcie
przez MFP za posrednika czgsci ryzyka wynikajgcego z niesptacenia przez przedsigbiorce
kredytu lub pozyczki. Banki wspotpracujace z funduszami poreczen kredytowych beda
udzielaty przedsiebiorstwom kredytow lub pozyczek, ktore beda poreczane przez fundusze
poreczeniowe. Te z kolei na czgsé portfela uzyskaja reporgczenie Menadzera. Produkt ten
w glownej mierze przyniesie korzysci instytucjom porgczeniowym, co pozwoli im uwolnic¢
kapital na kolejne porgczenia i wplynaé na zwigkszenie akcji kredytowej w sektorze ban-
kowym. W wyniku podpisania umowy I stopnia MFP bierze na siebie odpowiedzialno$¢
w granicach 50—80% poreczenia udzielonego przez fundusz porgczeniowy.

Istota pozyczki globalnej dla bankéw (sieciowych, spotdzielczych) jest przekazanie
im §rodkéw w celu dalszej ich dystrybucji wérod mikro, matych i §rednich przedsiebiorstw.
Banki, ktére w wyniku procedury konkursowej otrzymajg wsparcie, beda mogly z tych
srodkow udziela¢ kredytow zdefiniowanej przez kazdy region grupie przedsiebiorstw.
Istotnym graczem w tym zakresie w gtéwniej mierze powinny by¢ banki spotdzielcze (BS),
ktore odgrywaja role lokalnych instytucji bankowych na krajowym rynku finansowym.
BS-y bedac najblizej przedsiebiorcoéw, znajac ich potrzeby oraz profile dziatalnosci, powin-
ny skorzysta¢ z tych srodkéw w celu ekspans;ji kredytowej w tej grupie klientéw. W ramach
tego instrumentu finansowane sg gtownie projekty inwestycyjne ze §rodkéw MFP, jak
i bankow?.

Kolejnym produktem skierowanym do sektora bankowego jest porgczenie portfelowe.
Jego istotg jest poreczenie przez MFP na rzecz banku finansujacego zobowigzania przed-
sigbiorstwa w tytutu udzielonego kredytu. Porgczenie obejmuje cze¢$¢ zobowigzania klienta,
w zwiazku z czym bank musi pozyskac¢ zabezpieczenie pozostatej czesci od kredytobiorcy.
Korzyscig dla banku jest w tej sytuacji przejecie czgsci ryzyka kredytowego przez Me-
nadzera w wyniku porgczenia portfela, z ktorego bank begdzie mogt udzielaé okreslonych
kredytow lub pozyczek wskazanej grupie beneficjentow.

W wyniku dotychczas przeprowadzonych konkurséw na wymienione produkty fi-
nansowe wytoniono 27 posrednikéw, ktorzy wsparli ponad 2200 mikro, matych i §rednich
przedsigbiorstw w wojewodztwach realizujacych Inicjatywe JEREMIE (tab. 2).

6 Ogotem w latach 2010-2011 we wszystkich wojewddztwach ogtoszono 24 konkursy na wsparcie
W postaci porgczenia portfelowego, pozyczki globalnej i reporgczenia (w woj. 10dzkim — 6, dolnoslaskim
— 4, pomorskim — 5, wielkopolskim — 5, zachodniopomorskim 5).

7 W latach 2010 i 2011 kazde wojewddztwo w ramach dwoch konkursow dla kazdego produktu wyto-
nito posrednikow finansowych w zakresie reporeczenia oraz pozyczki globalnej. Natomiast w przypad-
ku poreczenia portfelowego w czterech regionach trwa negocjowanie warunkow umow z posrednikami,
w wojewodztwie zachodniopomorskim zakonczyl si¢ proces zatwierdzania dokumentacji, co umozliwi
niezwloczne ogtoszenie konkursu, ktory zakonczy sie¢ w 2012 r.

8 MFP nie finansuje w 100% kredytu udzielanego przedsigbiorcy, banki musza zapewni¢ wklad
wilasny.
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Tabela 2
Wykorzystanie srodkéw w ramach Inicjatywy JEREMIE w pigciu wojewddztwach
o 'Liczt?a ’ Wartosé Liczba Wykorzysta- Wykor.zy—
Wojewddztwo p.osredmkow zawartych | wspartych nie (z}) stanie
finansowych umow MSP (%)
Pozyczka globalna
Ogotem 16 156 500 000 932 82144 496,05 | 52,49
dolnoslaskie 4 29 500 000 181 14 186 667,30 | 48,09
1odzkie 2 27 000 000 23 4259 350,00 21,30
pomorskie 2 14 000 000 215 7084 500,00 50,60
wielkopolskie 5 46 000 000 358 37892 871,75| 82,38
zachodniopomorskie 3 40 000 000 155 18 721 107,00 | 46,80
Reporeczenie

Ogotem 11 207479000 | 1356 96 285 888,93 | 46,41
dolnoslaskie 3 40 479 000 63 5083 352,00 12,56
lodzkie — - — — —
pomorskie 1 30000 000 140 14 614 503,04 | 48,72
wielkopolskie 4 94 000 000 906 61 997 465,04 | 65,95
zachodniopomorskie 3 43 000 000 247 14 590 565,85 33,93
Suma pozyczki globalnej
i reporeczenia 27 363 979 000 |2 288 178 430 384,98 | 49,02

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.

Pi¢¢ wymienionych region6w na wsparcie za pomocg instrumentéw zwrotnych w ra-
mach JEREMIE przeznaczyto kwote 1,663 mld zI. Wedlug informacji BGK na koniec paz-
dziernika 2010 roku zawarto umowy z posrednikami na kwote 364 mln zt, co stanowito
ok. 22% alokowanych §rodkow przez wszystkie regiony. Posrednicy natomiast ,,przekaza-
1i” przedsigbiorstwom niespetna 180 mln zt. Wykorzystanie §rodkéw na takim poziomie
z pewnoscig nie satysfakcjonuje ani Menadzera, ani Instytucje Zarzadzajace. Jednak Inicja-
tywa caly czas ,,zyje”, oglaszane sg kolejne konkursy, w ramach ktorych kolejni posrednicy
pozyskuja fundusze, wiec stopien wykorzystania zwigksza si¢ wraz z nadej$ciem kolejnych
rozstrzygnie¢. Nalezy rowniez zauwazy¢, iz pierwsze srodki posrednikom finansowym zo-
staly przekazane okoto 12 miesigcy temu, wigc okres ten nie jest zbyt dtugi, a na petne
efekty nalezy jeszcze poczekac.

Zauwazalna jest dominacja wojewodztwa wielkopolskiego w liczbie wspartych przed-
sigbiorstw, ktora wynika migdzy innymi z faktu przeznaczenia najwyzszej kwoty na Inicja-
tywe JEREMIE (rys. 2). Na uwage zastuguje pozycja wojewddztwa zachodniopomorskie-
g0, w ktorym kwota na Inicjatywe ksztattuje si¢ na poziomie wojewddztwa pomorskiego.
W efektywnym wspieraniu sektora MSP istotng rol¢ odgrywa regionalna infrastruktura
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finansowa, ktéra w wojewddztwie zachodniopomorskim jest na poziomie zapewniajagcym
maksymalizacje tego wsparcia.
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Rysunek 2. Liczba wspartych przedsigbiorstw w poszczegdlnych wojewddztwach

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.

Liczba wspartych przedsicbiorstw oraz stopien wykorzystania srodkéw w poszczegol-
nych regionach przez posrednikéw finansowych sa bardzo zréznicowane, co uzaleznione
jest od terminu podpisywania umow I stopnia oraz aktywnos$ci posrednikéw w poszczego6l-
nych regionach. W skali pigciu wojewddztw wykorzystanie zakontraktowanych funduszy
w ramach dwoch produktow jest na poziomie ok. 50%.
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Rysunek 3. Wielko$¢ udzielonej pozyczki we wszystkich wojewodztwach

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.
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Analiza wielkosci wsparcia udzielonego przez fundusze pozyczkowe pokazuje, ze
najcze$ciej znajdowato si¢ ono w przedziale od 50 do 100 tysiecy oraz od 20 do 50 tysiecy
zlotych. Natomiast w ujeciu wartosciowym dominowato wsparcie w kwocie powyzej 200
tysiecy ztotych (rys. 3).
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Rysunek 4. Poziom udzielonego poreczenia przez fundusze porgczen kredytowych ze srodkow Me-
nadzera Funduszu Powierniczego

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.

Rozpatrujac aktywnos¢ funduszy porgczen kredytowych, zauwazalna jest dominacja
poreczen o wartosci od 20 do 50, od 50 do 100 oraz od 100 do 200 tys. zt (w ujeciu iloécio-
wym). Natomiast w ujeciu warto§ciowym najcze$ciej udzielane sg porgczenia od 100 do 200
tys. zt (rys. 4), warto$¢ ponad co czwartego porgczenia przewyzszata 200 tys. zt. Zauwazal-
na dominacja porgczen o wyzszych kwotach wypetnia zapotrzebowanie przedsigbiorcow
na kredyty takiej wartosci.

3. Realizacja inicjatywy JEREMIE w wojewédztwie zachodniopomorskim

W wojewodztwie zachodniopomorskim dotychczas® ogloszono cztery konkursy,
w ktérych udziat wziety fundusze porgczen kredytowych, fundusze pozyczkowe oraz ban-
ki komercyjne i spotdzielcze, na nastgpujace produkty finansowe: Pozyczka Globalna 11 2,
Reporgczenie, Porgczenie portfelowe!.

Warto$¢ podpisanych umoéw z Posrednikami (175 mln zt) w porownaniu z kwota prze-
znaczong na Inicjatywe JEREMIE (280 mln zt) stanowi 62,5% (tab. 3). Wydaje sie, ze jest
to warto$¢ niewielka i wedtug sceptykow lepiej byloby przeznaczy¢ t¢ kwote na bezzwrotne
dotacje. Jednak majac na uwadze fakt, ze pierwsze konkursy zostaly ogloszone okoto 12

° Do konca IIT kwartatu 2011 r.
1% W odniesieniu do porgczenia portfelowego — na koniec IIT kwartatu 2011 r. trwa negocjowanie warun-
kow umow z posrednikami finansowymi.
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miesigcy temu, wydaje sie, ze mozna by¢ optymista. Ponadto w przygotowaniu sg takze
kolejne konkursy, ktore zwigksza t¢ kwotg. Mozna zatem mie¢ nadzieje, ze niebawem zo-
stang przekazane posrednikom wszystkie $rodki, ktore zaczng pracowac juz na poziomie
posrednikéw finansowych, a w dalszej kolejnosci jak najszybciej trafig do przedsigbiorcow.
Pierwsze efekty funkcjonowania Inicjatywy JEREMIE sg juz widoczne (tab. 4). W ramach
dwoch produktéw finansowych wsparcie w postaci kredytu lub pozyczki uzyskato ponad

450 przedsicbiorstw z wojewodztwa zachodniopomorskiego.

Tabela 3
Realizacja Inicjatywy JEREMIE w wojewo6dztwie zachodniopomorskim
(stan na III kwartat 2011 roku)
Wartos¢ umow . .
. . . . Wartosé¢ Inicjatywy | Wykorzystanie
Lp. Produkt finansowy z Ifosrednlkan.n JEREMIE %)
Finansowymi
1. | Pozyczka globalna 112 115 mln zt 280 mln zt 41,07
2. |Reporgczenie 43 mln zt 280 mln zt 15,36
3. | Porgczenie portfelowe 17 mln zt 280 mln zt 6,07
Suma 175 miln zt 280 mln zt 62,5
Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.
Tabela 4

Efekty funkcjonowania Inicjatywy JEREMIE w wojewodztwie zachodniopomorskim

Reporgczenie
Liczba wspar- | Udziat srodkow Wartos$¢ udzielo-
tych przedsi¢- | MFP w porgczeniu | nych kredytow/
biorstw (zhH pozyczek (zt)
Zachodniopomorski Fundusz Porgczen 241 13 825 840,40 33 917 210,00
Kredytowych
Fundusz Wsplerama RogWOJu Gospo- 20 1 769 518,40 6 813 887,00
darczego Miasta Szczecina
Fundusz Porgezefi Kredytowych 10 1 108 386,05 2 517 260,80
w Stargardzie Szczecinskim
Suma 280 16 703 744,85 43 248 357,80
Pozyczka globalna
Liczba wspar- | Udziat §rodkow Wartosé
tych przedsig- | MFP w wartosci udzielonych
biorstw pozyczki (zt) pozyczek (z})

Szczecinski Fundusz Pozyczkowy 31 4 582 900,00 6285 000,00
Fund?CJa na rzecz Rozwoju Polskiego 70 6922 200,00 £ 970 000,00
Rolnictwa
Polska Fundacja Przedsigbiorczo$ci 72 8 795 007,00 11 674 760,00
Suma 173 20300 107,00 26 929 760,00

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego.
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Dzigki porgczeniom funduszy przedsigbiorstwa uzyskaty ponad 40 milionéw ztotych
zewnetrznego wsparcia. Liderem w dzialalnosci porgczeniowej jest Zachodniopomorski
Fundusz Porg¢czen Kredytowych (ZFPK), ktorego przewaga nad pozostatymi polega na
tym, ze prowadzi on dziatalno$¢ na terenie catego wojewddztwa. Dwa pozostate FPK sg
instytucjami lokalnymi, dzialajacymi odpowiednio na terenie Szczecina i gmin sgsiaduja-
cych oraz powiatu stargardzkiego. W odniesieniu do bezposredniego wsparcia w postaci
pozyczki najwigksza instytucja zaréwno pod wzgledem liczby wspartych przedsigbiorstw,
jak 1 warto$ci udzielonych pozyczek jest Polska Fundacja Przedsigbiorczosci (PFP), kto-
ra udzielita ponad 11 mln zl pozyczek 72 przedsicbiorstwom. Dwie pozostale instytucje
wspieraja firmy na poziomie lokalnym.

Ciekawe wnioski mozna wysnu¢, przeprowadzajac analiz¢ beneficjentéw Inicjatywy
(tab. 5). Z reporgczenia oraz pozyczki globalnej w najwigkszym stopniu skorzystali mikro-
przedsigbiorcy (rys. 5).

Tabela 5
Beneficjenci Inicjatywy JEREMIE w wojewodztwie zachodniopomorskim
Reporegczenie Pozyczka globalna

Rodzaj przedsigbiorstwa | warto$¢ udzielonych kredy- | liczba | warto$¢ udzielonych | liczba

tow dzigki poreczeniu (zt) (szt.) pozyczek (z1) (szt.)
Mikroprzedsigbiorstwo 29 098 107,80 230 20356 460,00 146
Mate przedsigbiorstwo 13 150 250,00 47 6333 300,00 26
Srednie przedsigbiorstwo 1 000 000,00 3 240 000,00 1
Suma 43 248 357,80 280 26 929 760,00 173

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Banku Gospodarstwa Krajowego.
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Rysunek 5. Udzial poszczegdlnych przedsigbiorstw w Inicjatywie JEREMIE w produkcie repore-
czenie (%)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Banku Gospodarstwa Krajowego.
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Rysunek 6. Udziat poszczeg6lnych przedsigbiorstw w Inicjatywie JEREMIE w produkcie pozyczka
globalna (%)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych z Banku Gospodarstwa Krajowego.

Gdy analizuje si¢ beneficjentow z punktu widzenia rodzaju przedsigbiorstwa, zauwa-
zalna jest dominacja mikrofirm, ktore napotykaja najwigcej barier w procesie pozyskiwania
zewnetrznego finansowania. W przypadku reporeczenia w ujeciu iloSciowym oraz wartos-
ciowym w przewazajacej cz¢sci kredyty lub pozyczki udzielone dzigki porgczeniu trafity
rowniez do mikroprzedsi¢biorstw. Niespelna co pigty kredyt w ujeciu iloSciowym oraz co
trzeci w ujeciu wartoSciowym zostat udzielony matej firmie (rys. 6). Podobne zalezno$ci
widoczne sg podczas udzielania pozyczek przez fundusze pozyczkowe. W dominujacej cze-
$ci zarowno pod wzgledem ilosci, jak i warto$ci wsparcie trafito do mikroprzedsigbiorstw,
co skutecznie ogranicza zjawisko luki kapitatowe;j.

Sposrod przedsigbiorstw, ktore uzyskaty wsparcie dzieki porgczeniu (produkt repore-
czenie), 22% zaréwno pod wzgledem ilosci, jak 1 wartosci to przedsigbiorstwa zaliczane do
grupy start-up. Natomiast w odniesieniu do pozyczki w ujeciu ilosciowym w poczatkowym
etapie dziatalnoéci znajdowata si¢ co pigta firma (20%), a w ujgciu warto§ciowym wsparcie
w postaci pozyczki uzyskato niespeina 18% start-upow.

Podsumowanie

Obecnie Inicjatywa JEREMIE jest na etapie rozwoju. Widoczne sg pierwsze efekty
ogloszonych konkursow. Jednak na ocene dziatalno$ci Menadzera, Posrednikéw Finanso-
wych i catej idei instrumentow inzynierii finansowej z pewnoscia jest jeszcze zbyt wezes-
nie. Przyjdzie na to czas po roku 2013, a kompleksowo bedzie mozna oceni¢ efektywnosé
wsparcia po 2015 roku, kiedy MFP rozliczy si¢ z operacji wobec Instytucji Zarzadzajace;.

Pomimo iz obecnie zostaty ogloszone konkursy na produkty pozyczkowe i pore-
czeniowe — zdaniem wielu niewystarczajace — wydaje si¢, ze istnieje rowniez przestrzen
do opracowania innych produktow, w tym rowniez kapitalowych. W pierwszej kolejnosci
nalezy zintensyfikowac¢ i zmaksymalizowac wsparcie w postaci dotychczasowych instru-
mentow. Na instrumenty kapitalowe dla sieci aniotéw biznesu, funduszy podwyzszone-
go ryzyka (venture capital, seed capital) przyjdzie czas po maksymalnym wykorzystaniu
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wsparcia przez fundusze pozyczkowe, porgczeniowe i banki. Nie oznacza to jednak, iz nie
nalezy opracowywac zalozen wsparcia kapitatlowego. Jednak, aby byto to mozliwe, nalezy
uregulowac kwestie prawne, przede wszystkim na szczeblu centralnym. Przy rozwazaniu
wprowadzenia nowych produktow (kapitatowych) nalezy takze zadaé pytanie, czy rynek
takich produktéw oczekuje i czy $rodki zostang efektywnie wykorzystane, czyli czy beda
inwestycje funduszy w przedsicbiorstwa. Z wypowiedzi aniotéw biznesu podczas odby-
wajacego sie w Szczecinie Forum Inwestycyjnego Amber'! mozna byto wywnioskowac,
iz podaz kapitalu inwestycyjnego w naszym kraju jest wystarczajgca, problemem jest po-
pyt. Podaje to w watpliwo$¢ wdrazanie w ramach Inicjatywy JEREMIE produktéw ka-
pitatowych. Idea wsparcia kapitalowego jest inwestowanie w innowacyjne i mlode firmy,
ktore charakteryzuja si¢ potencjalem wzrostu. Z punktu widzenia Inicjatywy JEREMIE
nic nie stoi na przeszkodzie, aby tego typu przedsigbiorstwa i pomysty byly z jej Srodkoéw
réwniez wspierane. Wymaga to odpowiedniego podejscia produktowego wsrdd Instytuciji
Zarzadzajacych w pigciu analizowanych regionach. Cechy obecnych produktéw réowniez
nie wykluczaja wspierania tego typu przedsigbiorstw, inicjatywa nalezy do posrednikow
finansowych.

Podsumowujac okolo roczny okres funkcjonowania JEREMIE w Polsce, mozna
stwierdzi¢, ze efekty nie sg jeszcze zadowalajace, pomimo ze skorzystato z niej ponad 2 ty-
sigce przedsigbiorstw. Z kazdym jednak miesigcem wsparcie to bedzie bardziej intensywne,
co z pewnoscig bedzie miato odzwierciedlenie takze w rosngcej liczbie wspartych przed-
sigbiorstw.

Dotychczasowe zainteresowanie posrednikéw finansowych konkursami pokazuje,
ze Inicjatywa powinna by¢ domeng bankow spotdzielczych, ktore prowadza dziatalnosé
w skali regionalnej, znajg specyfike tego rynku i przedsiebiorstw oraz bankéw branzowych,
zainteresowanych wylgcznie wspieraniem sektora MSP. Sieciowe banki komercyjne, jak po-
kazuje historia rozstrzygnietych konkursow, nie sa tym zainteresowane z uwagi na globalny
charakter prowadzonej dziatalnoséci oraz ograniczong sktonnos¢ do ryzyka finansowania
mtodych, innowacyjnych i regionalnych przedsigbiorstw. Inicjatywa JEREMIE w naszym
kraju wdrazana jest w pigciu wojewddztwach na szczeblu regionalnym, co oczywiscie ma
przetozenie na produkty i ich regionalny charakter, czym banki sieciowe nie sa obecnie
zainteresowane. Wydaje si¢ jednak, iz regionalizm Inicjatywy powinien zosta¢ zachowa-
ny, ale z pewnymi unifikacjami produktowymi. Nie wszystkie komercyjne banki sieciowe
zrezygnowaly obecnie z uczestnictwa w Inicjatywie. Najwigksze nie uczestnicza w niej
bezposrednio, gdyz $ci§le wspotpracuja z funduszami poreczen kredytowych. Taka posta-
wa wydaje si¢ zrozumiala w szczego6lnosci w obawie przed ,.kanibalizmem” produktowym.
Aby nie konkurowac o porgczenia z funduszami, wolg z nimi wspoétpracowac i1 korzystac
z ich poreczen w procesie kredytowania.

' Forum Inwestycyjne Amber zorganizowane przez Sie¢ Aniotow Biznesu Amber odbyto si¢ w Szcze-
cinie w dniach 23-24 listopada 2011 r.
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Na obecny stan Inicjatywy JEREMIE wplyw maja rowniez inne, bardziej konkuren-
cyjne programy, ktorych celem jest aktywne wspieranie mikro, matych i srednich przed-
sigbiorstw. Przyktadem jest Program Ramowy na rzecz Konkurencyjnosci i Innowacji na
lata 2007-2013 (CIP), w ktorym aktywna role odgrywa Europejski Fundusz Inwestycyjny.
Istota programu CIP jest rowniez wspotpraca z posrednikami finansowymi (np. fundusza-
mi poreczen kredytowych, firmami leasingowymi), ktorzy aktywnie beda wspiera¢ przed-
sigbiorcow. Najwazniejszg kwestiag sg zdecydowanie korzystniejsze warunki otrzymania
wsparcia przez przedsigbiorce, wielokrotnie bezptatne. Zarowno Inicjatywa JEREMIE, jak
i Program CIP s3 pomystami instytucji $cisle ze soba powiagzanych kapitatowo (EBI i EFI),
ich konkurencyjnos¢ jest inna, z korzyscia dla tego drugiego.

Wydaje sig, Ze oba programy moga i powinny przynie$¢ wymierne korzysci, w szcze-
golnosci ostatecznym beneficjentom, lecz ich zasady wspierania przedsigbiorstw powinny
by¢ podobne. W obecnej sytuacji moze dojs¢ do konkurencji, co moze odbi¢ si¢ na efek-
tywnosci i wykorzystaniu §rodkéw, a w ostatecznym rozrachunku wsparcie nie dotrze do
przedsigbiorcow w optymalnym wymiarze. Sporo do zrobienia jest rowniez na szczeblu
Komisji Europejskiej, aby wsparcie bylo komplementarne, a nie substytucyjne.

THE JEREMIE INITIATIVE IN FINANCING OF MICRO AND SMALL ENTERPRISES
Summary

In the current programming period the European Commission decided to use financial engi-
neering to support the sector of micro, small and medium-sized enterprises. The JEREMIE initiative
(Joint European Resources for Micro-to-Medium Enterprises) offers EU Member States the oppor-
tunity to use part of their European Funds to finance micro, 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
guarantees, micro loans, venture capital, Business Angel, investment in Technology Transfer Funds,
through Holding Fund.
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