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INICJATY WA WSPOLNOTOWA JEREMIE JAKO NOWY
INSTRUMENT UE ZWIEKSZAJACY DOSTEPNOSC
DO ZEWNETRZNYCH ZRODEL FINANSOWANIA DLA MSP

Streszczenie

Banki niechetnie finansuja firmy z sektora MSP. Inwestycje tych firm sa po-
strzegane przez banki jako ryzykowne, klopotliwe w obstudze, co wplywa na niska
wiarygodno$¢ firmy i w konsekwencji na odmowe zawarcia umowy kredytowe;.
W takiej sytuacji Inicjatywa JEREMIE wychodzi naprzeciw kapitalowym barierom.
Inicjatywa JEREMIE to wspdlne europejskie zasoby dla mikro-, matych i §rednich
przedsigbiorstw i oferuje ona panstwom cztonkowskim UE mozliwo$¢ korzystania
z czg$ci swoich funduszy europejskich na wsparcie przedsigbiorstw poprzez stwo-
rzenie mechanizmow inzynierii finansowej, poprawiajacej dostep do finansowania
zewngtrznego. Inicjatywa JEREMIE zapewnia przedsigbiorcom takie instrumenty
finansowe jak porgczenia, pozyczki czy wejscia kapitatowe.

Stowa kluczowe: Zzrodto finansowania, MSP, JEREMIE.

Wprowadzenie

Sytuacja gospodarcza po 2008 roku i ta obecna w roku 2012 pokazuje w jak
trudnych czasach zyjemy i jak zjawiska makro-, mezoekonomiczne wptywaja
na ekonomi¢ w gospodarstwach domowych oraz jak negatywne skutki wszel-
kich kryzysow ekonomicznych implikuja problemy w przedsigbiorstwach.
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Kryzys finansowy w roku 2008, ktéremu symboliczny poczatek dat upa-
dek banku Lehman Brothers oraz trwajace problemy gospodarcze m.in. Grecji,
ktora bez pomocy finansowej ze strony innych panstw Unii Europejskiej oraz
bez szeroko rozumianego planu naprawczego musiataby ogtosi¢ bankructwo
potwierdzaja turbulentno$¢ minionej i obecnej dekady. Wspomniane kryzysy,
a w szczegodlnosci ten z roku 2008, poczatkowo uderzyt w kraje rozwinigte,
a nastgpnie w zastraszajacym tempie przerodzit si¢ w globalny krach gospo-
darczy, powodujac utrat¢ zaufania do sprawnie funkcjonujacych instytucji.
Polska nalezy wprawdzie do krajow ktore stosunkowo tagodnie przechodza
fale kryzysow, jednakze w przedsigbiorstwach wida¢ narastajace problemy
z ptynnos$cia finansowa, mniejszym popytem na produkty i ustugi oraz ogra-
niczeniem dostgpnosci do zewngtrznych zrodet finansowania z uwagi na m.in.
zwigkszone ryzyko kredytowe.

Celem artykulu jest przedstawienie idei stworzonej przez Komisjg
Europejska Inicjatywy JEREMIE, dzigki ktorej mozliwe jest uruchomienie
dodatkowych zrodet finansowania przedsigbiorstw, poprzez wzmocnienie ka-
pitatu i przejecie przez Fundusz Powierniczy JEREMIE czgéci ryzyka, ktorego
instytucje finansowe nie bylyby sktonne ponies¢ w normalnych warunkach.

1. Charakterystyka sektora MSP w Polsce

Od ponad dwudziestu lat jesteSmy $wiadkami zmian zachodzacych
zaro6wno w sferze spotecznej, jak i szeroko rozumianej swerze gospodarcze;j.
Zmiany te, wywarty ogromny wptyw na strukturg polskiej gospodarki oraz
zapoczatkowaty rywalizacje przedsigbiorstw w otoczeniu, w ktorym rzadzi
»niewidzialna r¢ka rynku”. W warunkach stale nasilajacej si¢ konkurencji
ryzyko prowadzenia dziatalnosci gospodarczej stato si¢ nieodzownym ele-
mentem tej gry rynkowej. Transformacja ustrojowa to takze poczatek rozwoju
mikro, matych i $rednich przedsigbiorstw (MSP). Przedsigbiorstwa z sektora
MSP tworza specyfike funkcjonowania przedsigbiorstw zaréwno w Polsce, jak
i w pozostatych krajach Unii Europejskie;.

Z danych GUS wynika, ze w Polsce jest juz zarejestrowanych prawie
3,909 mln podmiotéw gospodarczych, z czego na sektor MSP przypada az
99,8 % ogodtu zarejestrowanych podmiotow. Najwigkszy udziat w tej grupie —
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94,2% zajmuja przedsigbiorstwa mikro (zatrudniajace mniej niz 10 pracowni-
kow), przedsigbiorstwa mate (10—49 pracownikow) stanowia 4,9%, a $rednie
(50-249 pracujacych) — 0,9% ilosci przedsiebiorstw w sektorze!'.

W krajach gospodarek wolnorynkowych, w tym takze i w Polsce, sektor
mikro, matych i §rednich przedsigbiorstw uwazany jest za koto zamachowe
gospodarki i jako stymulant jej rozwoju. Potwierdzeniem tego jest fakt, ze
sektor ten ma okoto 50%-owy udzial w tworzeniu Produktu Krajowego Brutto.

O roli mikro, matych i §rednich przedsigbiorstw w gospodarce mowi sig
obecnie tylko dobrze, a jako ich atuty wymienia si¢ najczgsciej to, ze:

— tworza nowe miejsca pracy — zwykle duzo taniej i szybciej niz duze

firmy,

— wypelniaja nisze rynkowe, ktérymi duze firmy si¢ nie interesuja,

— wprowadzaja innowacje i przez to wyzwalaja potencjal innowacyjny,

— stymuluja rozwdj konkurencji w gospodarce, podczas gdy duze firmy
raczej t¢ konkurencj¢ ograniczaja,

— wspoéltworza sukcesy duzych firm, przejmujac od nich funkcje, ktore
dla nich sa mato atrakcyjne®.

Jednoczes$nie, w rozwijajacych si¢ gospodarkach mikro, mate i $rednie
firmy napotykaja na szereg trudnos$ci i niedogodnien. Ograniczenia, na ktore
najczesciej uskarzaja si¢ mali i §redni przedsigbiorcy to:

— uregulowania prawne — brak stabilizacji przejawiajacy si¢ czgsta

i nietatwa do przewidzenia zmiana przepisow,

— administracyjne ograniczenia w podejmowaniu niektorych rodzajow
dziatalnos$ci gospodarczej — koncesjonowanie dziatalnosci, ktore go-
dzi w zasade swobody gospodarczej i jest instrumentem korupcjo-
gennym,

— dhugotrwate i kosztowne postgpowania sadowe w sprawach gospo-
darczych i rejestrowych,

' Zmiany strukturalne grup podmiotow gospodarki narodowej wpisanych do rejestru

REGON w wojewodztwie zachodniopomorskim w 2010 r., Urzad Statystyczny w Szczecinie,
Szczecin 2011.

2 A. Kopczuk, Ksztaltowanie struktury kapitatu w procesie wzrostu malego przed-

siebiorstwa, w: Finansowe aspekty funkcjonowania matych i Srednich przedsiebiorstw,
red. E. Orechwa-Maliszewska, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Finansow i Zarzadzania
w Biatymstoku, Biatystok 2003, s. 90.
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— bariery o charakterze fiskalnym — utrzymywanie wysokich obcia-
zen podatkowych, czgste zmiany przepiséw prawa podatkowego oraz
swobodna ich interpretacja przez urzgdy skarbowe,

— niedostateczny dostep do informacji gospodarczej,

i wreszcie:

— ograniczenia kapitatowe?.

To wtasnie ograniczenia kapitatlowe sa jednym z czynnikéw hamujacym
nie tylko rozwoj, ale rowniez samo pojawienie si¢ i utrzymanie si¢ na rynku,
czy tez rozbudowanie pozycji konkurencyjnej. Wiaze si¢ z tym utrudniony
dostep do finansowania zewngtrznego.

A przeciez realizowanie przez mikro, mate i $rednie firmy podstawo-
wych funkcji gospodarczych jest mozliwe wowczas, gdy przedsigbiorstwa te
maja ulatwiony dostep do zewnetrznych zrodet pozyskiwania kapitatu. Kiedy
kapitat wlasny i wypracowane nadwyzki finansowe nie sa wystarczajace, aby
finansowa¢ inwestycje i innowacje przedsigbiorcy na ogoét siggaja po finanso-
wanie w formie kredytu czy pozyczki.

Inwestycje sektora MSP postrzegane sa przez kapitalodawcow — gtow-
nie banki — jako przedsigwzigcia ryzykowne i klopotliwe w obstudze, przy
uwzglednieniu relatywnie wysokiego kosztu weryfikacji i monitorowania
klienta w stosunku do generowanych zyskow. Taka sytuacja przektada sig
niestety na mniej korzystne warunki, na jakich udzielany jest kredyt, czyli
glownie wysokie oprocentowanie i znaczne wymagania w kwestii zabezpie-
czenia kredytu, ktorych czgsto poczatkujacy przedsigbiorca nie ma.

Ponadto, przedsigbiorcy wspominaja o nastgpujacych utrudnieniach
stwarzanych przez przedsiebiorstwa bankowe*:

— przecenianie znaczenia analizy wskaznikowej, ktora nie zawsze jest

wiarygodna,

— nieelastyczng oferte kredytowa niedostosowana do specyfiki sektora
MSP,

— koncentrowanie sig na przesztosci klienta,

— zbyt rygorystyczne egzekwowane zabezpieczen,

3

http://www.univ.rzeszow.pl/ekonomia/Zeszyt5/18 janas.pdf, 20.10.2012.

4 A. Adamiuk, Rola funduszy poreczen kredytowych w zwigkszaniu wiarygodnosci

ekonomicznej przedsiebiorstwa, w: Wiarygodnos¢ ekonomiczna przedsiebiorstwa — ocena
i ksztaltowanie, red. A. Kopczuk. Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Finansow i Zarzadzania
w Biatymstoku, Biatystok 2004, s. 94.
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— zbyt urzedowy stosunek do klientow,

— zbiurokratyzowane i dtugotrwate procedury zwiazane z wypelnie-

niem i ztozeniem wnioskow kredytowych,

— niekorzystne, w poréwnaniu do duzych jednostek, ogélne warunki

udzielania kredytow (dyskryminacja sektora MSP).

Kryzys swiatowy, ktorego skutki, coraz bardziej odczuwa polska go-
spodarka powoduje, ze polityka kredytowa bankow w zakresie finansowania
przedsigbiorcow stala si¢ nad wyraz ostrozna. Mozna wskaza¢ przynajmniej
kilka powodéw takiego zachowania: wyhamowanie gospodarki, ktorego
skutkiem sa trudniejsze warunki prowadzenia biznesu, klopoty finansowe
czesci zagranicznych bankow, polityka ograniczania akcji kredytowej, brak
ptynnosci na rynku migdzybankowym.

2. Inicjatywa Wspoélnotowa JEREMIE w Polsce

Inicjatywa JEREMIE — Joint European Resources for Micro to Medium
Enterprises (Wspblne Europejskie Zasoby dla Mikro, Matych i Srednich
Przedsigbiorstw) to wspdlna inicjatywa Komisji Europejskiej, Europejskiego
Funduszu Inwestycyjnego oraz Europejskiego Banku Inwestycyjnego, ktora
wpisuje si¢ w zatozenia Strategii Lizbonskiej na rzecz wzrostu i zatrudnienia
i ma na celu poprawe dostepu do finansowania rozwoju mikro, matych i $red-
nich przedsigbiorstw w regionach UE. Inicjatywa ta ma pomoc przezwycigzy¢
trudnos$ci w dostepie do finansowania, w szczegdlnosci poprzez zapewnienie
dostgpu do mikrokredytow, pozyczek, kapitatu podwyzszonego ryzyka,
kredytow i gwarancji, a takze innych innowacyjnych form finansowania dla
sektora MSP°.

Zastosowanie Inicjatywy JEREMIE ma na celu wspieranie rozwoju
mikro, matych i Srednich przedsigbiorstw poprzez poprawe ich dostgpnosci
do kapitatu polegajaca na zaoferowaniu im kompleksowego, elastycznego
i skutecznego systemu instrumentow inzynierii finansowe;.

Bank Gospodarstwa Krajowego petniacy role Menadzera Funduszy
Powierniczych JEREMIE w wybranych wojewddztwach w Polsce w ramach
Regionalnych Programoéw Operacyjnych i Programowi Rozwdj Polski

5

www.cie.gov.pl, 20.10.2012.
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Wschodniej jest zobowiazany do alokowania §rodkow Funduszu w sposéb
zwrotny w dziatajace lub uruchamiane na rynku instrumenty zewnetrznego
finansowania przedsigbiorczosci udostgpniane dla mikro, matych i $rednich
przedsigbiorstw przez Posrednikoéw Finansowych®.

woj.

zachedniopomorskie el

woj. wielkop olskie 5013

woj. pomorskie ‘ 287,39

woj. lodzkie 188,63

woj. dolnoslaskie 405,73

Rys. 1. Srodki Inicjatywy JEREMIE, ktorymi zarzadza BGK w poszczegdlnych
wojewodztwach (w mln zh)

Zrédlo:  opracowanie wlasne na podstawie www.jeremie.com.pl, 20.10.2012.

Srodki wydatkowane na rzecz MSP i zwrdcone do Funduszu
Powierniczego JEREMIE beda udostepnione do powtdrnego inwestowania
na wsparcie sektora MSP.

Mechanizm dzialania Inicjatywy JEREMIE opiera si¢ na utworzeniu
specjalnych Funduszy Powierniczych JEREMIE, do ktorego ,.z gory”
przekazane zostaty $rodki z Regionalnych Programéw Operacyjnych, ktore
nastgpnie w postaci instrumentéw inzynierii finansowej trafiaja do mikro,
matych i §rednich przedsigbiorstw dziatajacych w regionach’.

¢ Obecnie Bank Gospodarstwa Krajowego jako Menadzer Funduszy Powierniczych,
utworzonych w ramach niektorych Regionalnych Programéw Operacyjnych, dziata w pigciu
wojewoddztwach: zachodniopomorskim, wielkopolskim, pomorskim, 16dzkim i dolnoslaskim
oraz w wojewddztwach objetych Programem Rozwdj Polski Wschodniej.

7 www.rpo.wzp.pl/rpo/inicjatywa_jeremie/inicjatywa_jeremie.htm, 20.10.2012.
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Do podmiotéw z sektora MSP $rodki finansowe trafiaja poprzez
Posrednikéw Finansowych takich jak: fundusze pozyczkowe, porgczeniowe,
banki i inne instytucje finansowe finansujace sektor MSP, np. Spoétdzielcze
Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe. Schemat dziatania Inicjatywy JEREMIE
w Polsce przedstawia rysunek 2.

Instytucja Zarzadzajaca
PO

Fundusz Powierniczy JEREMIE
zarzadzany przez Bank
Gospodarstwa Krajowego

Posrednicy finansowi oferujacy
MSP:
- pozyczki
- poreczenia
- venture capital
- business angels

Mikro, male i Srednie
przedsi¢biorstwa

Rys. 2. Schemat dziatania Inicjatywy JEREMIE w Polsce
Zrédlo:  opracowanie whasne.

Posrednicy finansowi, wybierani w drodze konkurséw zobowiazani
sa do oferowania MSP produktéw finansowych dostosowanych do potrzeb
finansowania dziatalno$ci i rozwoju MSP. Wszystkie instrumenty finansowe,
w przeciwienstwie do jednorazowych dotacji, beda odnawialne. Powstaty
w ten sposob efekt mnoznikowy ma przynie$¢ o wiele wigksze korzysci dla
przedsigbiorstw niz system dotacyjny, gwarantujac ciagtos¢ i stabilnos¢ sys-
temu wsparcia. Srodki wydatkowane na rzecz MSP i zwrécone do Funduszu
Powierniczego sa udostgpnione do powtdrnego inwestowania na wsparcie
sektora MSP. Tym samym, opracowany mechanizm transferowy pozwoli na
zwigkszenie absorpcji srodkéw z RPO WZ przez sektor MSPS,

8 Ibidem.
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Wsparcie ma na celu wypetnienie luki finansowej istniejacej w regionie
w zakresie instrumentow inzynierii finansowej, tzn. iz dzialanie Funduszu
Powierniczego JEREMIE jest ukierunkowane na obszar ,,niesprawnos$ci”
rynku. Oznacza to, ze instrumenty finansowe wspierane w ramach Funduszu
Powierniczego pojawiaja si¢ tam, gdzie tradycyjny sektor bankowy odmawia
przedsigbiorcom udzielania kredytow na rozwdj prowadzonej przez nich
dziatalnosci lub wymaga spelnienia dodatkowych warunkow.

Ponadto zastosowanie Inicjatywy JEREMIE zwigksza efektywnos$¢
instytucji oferujacych sektorowi MSP instrumenty inzynierii finansowej
poprzez:

— rozwdj ich oferty produktowe;j,

— lepsze ukierunkowanie wsparcia ze wzgledu na lokalizacjg, profil

przedsigbiorcy oraz rodzaj/charakter prowadzonej dziatalnosci,

— podnoszenie standardow zarzadzania instrumentami finansowymi,

— stworzenie i realizacjg wspolnej polityki dziatania funduszy.

Nalezy takze mie¢ na uwadze, iz czgsto oprocz braku kapitatu przyczyna
problemow przedsigbiorstwa jest takze brak do$wiadczenia i umiejetnosci
efektywnego zarzadzania firma, brak ,,dobrych praktyk” czy ograniczony
dostep do specjalistycznych szkolen lub ustug doradczych w zakresie
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Problem ten dotyczy gtownie firm
w poczatkowej fazie rozwoju, a takze powstajacych w gminach o niskiej
aktywnoS$ci gospodarczej, czy na terenach wiejskich, itp. Dazy sig zatem do
zapewnienia MSP kompleksowego wsparcia, ktore pozwoli na lepsze wy-
korzystanie §rodkow, ktore trafig do przedsigbiorstw w formie okreslonego
instrumentu finansowego’.

Kazdorazowe wsparcie przekazywane w ramach Funduszu Powierniczego
JEREMIE ma na celu wspieranie rozwoju przedsigbiorstwa oraz przynoszenie
przedsigbiorstwu dlugofalowych korzysci. W zwiazku z tym preferowane jest
ukierunkowanie finansowania przede wszystkim na dziatalno$¢ inwestycyjna
firm. Przekazywanie przedsigbiorstwom poprzez instrumenty finansowe
wsparcia na dziatalno$¢ biezaca jest mozliwe, jednakze niewskazane jest
tworzenie produktéw finansowych przeznaczonych wytacznie na kapitat
pracujacy przedsigbiorstwa, tzn. dany instrument finansowy nie moze by¢
tworzony jedynie w celu zapewnienia przedsigbiorstwom $rodkoéow finanso-

*  Ibidem.
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wych na dziatalnos¢ biezaca. Mozliwe jest natomiast stosowanie instrumen-
tow finansowych, w ramach ktorych wsparcie na kapitat pracujacy bedzie
towarzyszy¢ wsparciu na dziatalno$¢ inwestycyjna firm, pod warunkiem, iz
bedzie to stuzy¢ rozwojowi przedsigbiorstwa.

W ramach Inicjatywy JEREMIE istnieje takze mozliwo$¢ zastosowania
wsparcia typu venture capital, transfer technologii, business angels, itp.

Reasumujac, Inicjatywa stanowi odpowiedz na zwigkszone zapotrzebo-
wanie mikro, matych i §rednich przedsigbiorstw w zakresie poprawy dostepu
do funduszy wspierajacych ich rozw¢j. Inicjatywa JEREMIE dzigki zastoso-
waniu mechanizméw inzynierii finansowej, pozwala na redukcje ekspozycji
na ryzyko kredytowe bankéw i innych instytucji finansowych i tym samym
na zmniejszenie bariery dostgpnosci do zewngtrznych zrodet finansowania
dla sektora MSP.

Zakonczenie

W ocenie bankow udzielanie finansowania mikro, matym i $rednim
przedsigbiorcom o charakterystycznych cechach takich jak niski kapitat wtas-
ny, brak majatku pod zabezpieczenie kredytu, brak historii kredytowej wiaze
si¢ z duzym ryzykiem. Istotng rolg odgrywa w tym momencie Inicjatywa
JEREMIE, ktéra poprzez konstrukcje oferowanych produktéow przejmuje na
siebie czg$¢ ryzyka zwiazanego z finansowaniem dziatalnosci przedsigbior-
stwa. W rezultacie umozliwia zaciagnigcie kredytu przez przedsigbiorstwo
i stwarza szansg na dalszy jego rozwoj.

Wdrazanie Inicjatywy JEREMIE w Polsce znajduje si¢ juz w zaawan-
sowanej fazie wdrazania. Nalezy uznaé, ze pilotazowe wdrazanie JEREMIE
w wybranych wojewddztwach w ramach perspektywy finansowej 2007-2013
odnosi sukcesy. Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2012 r. do Posrednikow
Finansowych dziatajacych w pigciu wymienionych wojewddztwach trafito
wsparcie o wartosci blisko 1,1 miliarda zlotych.

Tym samym, kwote ta po powigkszeniu o wktad wtasny Posrednicy
Finansowi przekaza do przedsigbiorcow z sektora MSP w Polsce skutecznie
ograniczajac bariere dostgpnosci do zewngtrznych zrodet finansowania.
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JEREMIE INITIATIVE AS ANEW EU INSTRUMENT FOR INCREASING
ACCESS TO EXTERNAL FUNDING SOURCES FOR SME

Summary

Banks are reluctant to finance companies from SME sector. These firms’ inve-
stments are perceived by banks as risky undertakings, troublesome in service, what
affects low credibility of a company and in consequence refusal to contract a credit.

In such a situation JEREMIE initiative give their “helping hand”. The JEREMIE
initiative (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises) offers EU
member states the oportunity to use part of their European Funds to support micro,
small and medium sized enteprises through the creation of mechanisms for improving
access to external financing. The JEREMIE initiative can provide SME financial
instruments including guarantees, co-guarantees, loans, venture capital, business
angels.
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