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NA REGIONALNY SEKTOR BANKOWY

Wprowadzenie

Innowacje w bankowosci i finansach moga mie¢ rozny charakter, instrumen-
talny, technologiczny, funkcjonalny (rozwiazania dotyczace sposobu funkcjono-
wania organizacji). Zwykle o innowacjach mowi si¢ w odniesieniu do podmiotow
zmuszonych dziata¢ w srodowisku konkurencyjnym jako o elementach ksztattu-
jacych konkurencyjnos¢ podmiotu. Tymczasem innowacje w bankowosci i finan-
sach moga tez wystepowaé w sferze publicznego oddziatywania na rozwoj sfery
finansowej gospodarki, tzn. instytucji finansowych, ulepszania sposobu ich dzia-
lania, rozwijania ich oferty produktowo-ustugowej dla r6znych rodzajéw podmio-
tow dziatajacych w realnej sferze gospodarki. Przyktadem takiej innowacji wyda-
je si¢ by¢ rozwiazanie, ktére moze by¢ podejmowane przez wladze wojewodztw
samorzadowych w Polsce, wystepujace pod nazwa JEREMIE.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie JEREMIE jako rozwia-
zania innowacyjnego w zakresie oddzialywania wladz publicznych na prawidto-
wy rozw0j sektora bankowego w skali regionalnej (regionalnych sektoréw ban-
kowych). Przyjeto hipoteze, ze JEREMIE ma wysoki potencjat dla inteligentnego
i kompleksowego oddziatywania publicznego na rozwiazanie problemu polega-
jacego na silnie ograniczonym dostepie MSP do instrumentoéw finansujacych ich
rozwoj. Dzigki zastosowaniu JEREMIE stymulowany jest rozwoj rynkowego sys-
temu finansowego w zakresie obstugi finansowej potrzeb rozwojowych MSP.
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1. Formy wplywu panstwa na sektor bankowy

Ingerencja panstwa w strukture i sposob funkcjonowania sektora bankowe-
go nie jest sprawa nowa. Cywilizacja zachodnia wyksztalcita rozne, bezposrednie
i posrednie formy wpltywu panstwa na system finansowy gospodarki, w szcze-
goblnosci na sektor bankowy, ktéry ma prowadzi¢ prawidtowa obstuge réznych
potrzeb finansowych podmiotow gospodarczych, w tym nalezacych do sektora
MSP.

W cywilizacji zachodniej akceptowalne sa rézne uzasadnienia ingerencji
panstwa w sektor bankowy: traktowanie zdrowego sektora bankowego (lub zaufa-
nia publicznego do sektora bankowego) w kategoriach dobra publicznego, z czym
taczy si¢ wspotponoszenie przez spoteczenstwo kosztu jego utrzymania; mozli-
wo$¢ wykorzystania bankow do napedzania koniunktury gospodarczej poprzez
wzrost akcji kredytowej do gospodarki (zgodnie z ekonomia keynesowska). Ty-
powym oczekiwanym efektem oddziatywania panstwa na sektor bankowy, obok
efektow dla realnej sfery gospodarki, jest wzrost tego sektora (np. mierzony ilo-
$cia, warto$cia ustug, ale niekoniecznie nowych jakosciowo). Takze rozwdj sek-
tora bankowego jest teoretycznie mozliwy poprzez oddziatywanie, szczegolnie za
pomoca regulacji prawnych, na polepszanie jakosci produktéw/ushug, oferowa-
nie nowych produktow/ustug finansowych. Jednak w praktyce oddziatywanie na
nowa jako$¢ (instrumentow, sposobdw dziatania w sektorze bankowym), a przez
to i na jego rozwoj, jest sprawa wysoce trudna i niepewna. Mimo tego podejmo-
wany jest przez niektore instytucje publiczne, np. komisje wspolnotowe UE, wy-
sitek na rzecz pobudzenia rozwoju sektora bankowego. To znaczy odchodzi sig
od udostgpniania bezposredniego dotowania beneficjentow koncowych (przed-
sigbiorcow realnej sfery gospodarki) w strong posrednich mechanizméw dotacyj-
nych, ktore moga (ale niekoniecznie musza) przyczyni¢ si¢ do polepszenia jakosci
oferty produktowej i ustugowej bankow oraz relacji bankéw z klientami. W tym
sensie posredni mechanizm dotacyjny (montaz publicznych $rodkéw unijnych
i krajowych lub samorzadu terytorialnego) przedsigbiorcéw stanowi swoistg in-
nowacje w bankowosci oraz finansach. Mechanizm ten zostal wbudowany w nie-
ktore, zyskujace na znaczeniu (bo wypierajace mechanizmy dotacji bezposred-
nich), inicjatywy unijne wspierajace wzrost lub rozwoj zaréwno beneficjentow
ostatecznych (tj. bankowych klientéw prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczych),
jak 1 beneficjentow posrednich (tj. bankéw). Przyktadem inicjatywy unijnej jest
JEREMIE — wspoélna inicjatywa grupy DG REGIO-EBI na rzecz wspierania
wigkszego dostgpu do funduszy na rozwo6j MSP i mikroprzedsigbiorstw w regio-
nach UE-25 (znane sg tez inne o podobnym mechanizmie dziatania, jak JESICA,
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JASPERS), ktora znalazta takze zastosowanie w Polsce. Mozna ja postrzegac tak-
ze jako swoiste innowacyjne narzedzie do zastosowania w bankowosci, finansach
przedsigbiorcy i finansach samorzadowych.

2. Przestanki dla JEREMIE jako innowacyjnego narzedzia
wsparcia rozwoju sektora bankowego i jego klientéw

Pierwsza przestanka wiaze si¢ z umacniajacym si¢ wspolczes$nie pogladem,

ze jedynym sposobem na zapewnienie wykorzystania pozytywnych skutkow kre-
dytu w gospodarce jest nawigzanie bezposredniego kontaktu z przedsigbiorstwa-
mi i poznanie ich problemow oraz zagwarantowanie, by dysponowatly one wiedza
na temat mozliwosci oferowanych w systemie kredytowym, zwlaszcza w ob-
szarze, w ktorym prowadza dziatalno$¢. Pozwoli to unikna¢ nadmiernie sztyw-
nych warunkéw udzielania kredytow oraz zwigzanego z tym wzrostu ryzyka, przy
uwzglednieniu m.in. zmian dotyczacych uméw bazylejskich.

Druga przestanka wiaze si¢ z problemem dostgpu mikroprzedsigbiorstw

i matych firm do kredytow i wyraznie wskazuje na szereg niedociagnig¢ rynku:

Instytucje finansowe ponosza odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie przed radami
nadzorczymi, ktére, co nie jest zaskakujace, czgsto nie sa sktonne do udzie-
lania duzych kredytow matym, nieznanym przedsigbiorstwom nieprowadza-
cym sprawozdan finansowych lub prowadzacym je tylko w sposob powierz-
chowny, a tym samym potencjalnie zagrozonym niewyptacalnoscia.
Pracownicy bankow maja czesto niedostateczna wiedzg na temat ryzyka biz-
nesowego przedsigbiorstw i preferuja udzielanie kredytow (zabezpieczonych
na nieruchomosciach lub przez porgczenia ze strony krewnych albo 0sob trze-
cich). Porgczenia osobiste sa stosowane bardzo czgsto — by¢ moze zbyt czg-
sto — szczegdlnie w przypadku kredytow udzielanych kobietom prowadza-
cym dzialalno$¢ gospodarcza lub mtodym przedsigbiorcom.

Dzielenie ogdlnej kwoty $srodkoéw przeznaczonych na kredyt pomiedzy duza
liczbg matych przedsigbiorstw wiaze si¢ dla banku z duzo wigkszymi koszta-
mi osobowymi oraz administracyjnymi niz zarzadzanie kredytami o znacznie
wigkszej kwocie, udzielonymi niewielkiej liczbie duzych, powszechnie zna-
nych przedsigbiorstw dysponujacych duza baza nieruchomosci.

Konkurencja migdzy instytucjami finansowymi, sprzyjajaca poszerzeniu
oferty rynkowej jest intensywna w bogatych regionach konwergencji, czyli
wlasnie tam, gdzie istnieje najwigksze zapotrzebowanie na szerszy wachlarz
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tanszych produktow, pozwalajacych zaspokoié¢ potrzeby miejscowych, czgsto
dziatajacych na niewielka skalg i mniej znaczacych przedsigbiorstw.

Trzecia przestanka dotyczy znalezienia przez przedsigbiorstwa wlasnej row-
nowagi finansowej oraz niezbednych dla tego celu instrumentow. Istotna, choc¢
nie zawsze wystarczajaco doceniang rolg odgrywa finansowanie ze §rodkow wia-
snych i to pomimo ze instrumenty finansowania wlasnego rzadko pozwalaja na re-
alizacje planéw inwestycyjnych. Oceniono, ze w 90% przypadkéw potrzebne sa
nastepujace dziatania:

— uruchomienie inicjatyw w zakresie udzielania informacji i doradztwa, poma-
gajacych dokona¢ wyboru sposrod dostepnych srodkow finansowania (kapi-
tal ryzyka, instrumenty dluzne lub finansowanie typu mezzanine);

— wybor narzgdzi finansowych i metod do wykorzystania.

Z wymienionych instrumentéw najmniejszym zaufaniem wsrod matych
przedsigbiorstw cieszy si¢ kapitat ryzyka. Wedtlug Europejskiego Obserwatorium
MSP jedynie 5%-6% ogromnej rzeszy mikroprzedsigbiorstw (23 mln w UE-25)
1 matych przedsigbiorstw (1,8 mln), z ktérych 90% to firmy jednoosobowe lub
spotki osobowe, korzysta z kapitatu ryzyka'. Instrument ten mogtby by¢ stosowa-
ny na szerszg skalg, ale nalezatoby opracowa¢ nowe formy kapitatu ryzyka, do-
stepne takze dla spotek osobowych.

3. Charakterystyka inicjatywy JEREMIE - przeznaczenie
i dziedziny wsparcia finansowego

Inicjatywe pod nazwa JEREMIE, obejmujaca priorytetowe dzialania majace
zapewni¢ matym przedsigbiorstwom wigkszy dostep do finansowania, mozna by
nakresli¢ nastgpujaco:

» Zapewnienie $wiadczenia przez instytucje kredytowe ustug wyzszej niz do-
tychczas jakosci.

*  Propagowanie wigkszego zaangazowania instytucji kredytowych w doradz-
two przez caty okres funkcjonowania przedsigbiorstwa jako zachegta do zacho-
wania przejrzystosci oraz publikowania sprawozdan finansowych. Zwlasz-
cza mate firmy potrzebuja tego rodzaju pomocy w celu przeksztatcenia sig
w spoiki kapitatowe lub przygotowania si¢ na wykorzystanie kapitalu wyso-
kiego ryzyka, a w przypadku cze$ci z nich — w celu wejscia na odpowiednie
segmenty gieldy.

' Europejskie Obserwatorium MSP (Observatory of European SMEs), 2003/7, UE-25.
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* Zmniejszenie zakresu zabezpieczen majatkowych niezbednych do uzyska-
nia kredytu. Wymaga to ustanowienia skuteczniejszych zachet do korzysta-
nia z instrumentéw oferowanych przez inzynieri¢ finansowa. Przyktadem do-
brych praktyk w tym zakresie sa konsorcja kredytowe funkcjonujace w wielu
krajach europejskich. Chociaz warunkiem wykorzystania tych instrumentéw
jest uzyskanie kredytu bankowego, to warto je wspierac¢ (do czego JEREMIE
moze by¢ pomocny).

*  Zblizenie kosztéw finansowania do standardow stosowanych wobec duzych
przedsigbiorstw (m.in. unikanie sprzedazy krzyzowej — cross sellingu).

Trzeba mie¢ na wzgledzie, ze warunkiem udzielenia duzej liczby niewielkich
kwotowo kredytow, ktorych potrzebuja nowo uruchamiane przedsigbiorstwa oraz
europejskie mikro- i mate przedsigbiorstwa, jest:

1. Mozliwo$¢ uzyskania srodkow finansowych na rynku pienigznym po przy-
stepnej cenie.

2. Taka organizacja instytucji kredytowych, aby byly one obecne na catym te-
rytorium i posiadatly biura potozone w bliskiej odlegtosci od przedsigbiorstw.

3. Powszechne przyjecie zasady, ze pracownicy bankéw powinni w wigkszym
stopniu uwzgledniac potrzeby matych przedsigbiorstw.

4. Zapewnienie mozliwosci dzielenia ryzyka z innymi partnerami (inzynieria fi-
nansowa) — ma to zwiazek z tym, ze system bankow spotdzielczych wyste-
puje bardziej powszechnie w regionach o wysokim szczeblu rozwoju gospo-
darczego, co jest czynnikiem powaznie utrudniajacym dostgp do kredytow
w regionach opdznionych w rozwoju. Stad inicjatywa JEREMIE moze przy-
czyni¢ si¢ do opracowania i wsparcia oraz rozpowszechnienia tych form kre-
dytow, w ktorych wykorzystywane sa instrumenty inzynierii finansowej przy
zaangazowaniu organizacji sektorowych w tych regionach, w ktorych proce-
sy ksztalcenia i system kredytowy stanowig fundament rozwoju.

5. Zapewnienie mozliwo$ci utrzymywania kosztoéw zarzadzania na niskim po-
ziomie, w celu zmniejszenia oprocentowania udzielanych kredytow.

Wobec takich wyzwan, inicjatywie JEREMIE przypisa¢ mozna kilka grup
zadaniowych, takich jak:

— wspieranie doskonalenia i rozwijania mechanizméw gwarancji i gwarancji
wzajemnych, w szczegolnosci w celu utatwienia MSP dostgpu do mikrokre-
dytow,

— zapewnienie pomocy okreslonym grupom, takim jak mtodzi przedsigbiorcy
lub kobiety podejmujace wlasna dziatalno$¢ gospodarcza, lub tez przedsig-
biorcy wywodzacy si¢ z grup mniej uprzywilejowanych, w tym mniejszosci
etnicznych,
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— wspieranie i1 poszerzanie zakresu stosowania sekurytyzacji wierzytelnosci,
w celu zwigkszenia potencjatu kredytowego konsorcjow kredytowych,

— wspieranie wykorzystania instrumentéw niebgdacych dotacjami, takich jak:
pozyczki, finansowanie zabezpieczonego dtugu dla dlugow podporzadkowa-
nych, instrumenty zamienne (dtug mezzaninowy), kapitat podwyzszonego ry-
zyka (np. kapital zalazkowy oraz kapital typu venture capital),

— przeznaczanie dotacji na budowg i utrzymanie infrastruktury utatwiajacej do-
stgp do finansowania (np. biura transferu technologii, inkubatory przedsig-
biorczosci, sieci aniotow biznesu, programy gotowosci inwestycyjnej).

Pojawia si¢ wigc szereg dziedzin wsparcia szczegdlnie mikro- i matych
przedsigbiorstw na podstawie inicjatywy JEREMIE.

Obszar pierwszy to system gwarancyjny dla MSP oraz mechanizm wzajemnych
gwarancji, potaczony z konsorcjami kredytowymi. Chodzi o wykorzystanie sity tzw.
mnoznika kredytowego. Szczegdlnie w ciagu ostatnich lat mnoznik byt narzedziem
analizowanym i uzywanym zarowno przez konsorcja kredytowe, jak i banki w celu
zwigkszenia potencjalu kredytowego. Mnoznik umozliwia zwigkszenie potencjatu
w zakresie udzielania kredytow proporcjonalnie do szacunkowego poziomu niewy-
placalnosci na danym terytorium oraz udziatu gwarancji zwiazanych z udzielonymi
kredytami. Jezeli w przypadku danego terytorium analiza historyczna poziomu nie-
wyplacalnos$ci zwiazanej z kredytami wykaze, ze ksztalttuje sig¢ on na poziomie po-
nizej 5%, to istnieje mozliwo$¢ udzielenia z funduszu wynoszacego 1 min euro kre-
dytéw wielu osobom do kwoty wynoszacej 20 mln euro, jako ze posiadane fundusze
w kwocie 1 mln euro wystarczaja na pokrycie strat wynikajacych z niewyptacal-
nosci (5% z 20 min daje 1 mln euro). W tym przypadku mnoznik wynosi 20. Jeze-
li gwarancje udzielone przez konsorcjum kredytowe pokrywaja 50% ewentualnych
strat, podczas gdy pozostate 50% obciaza bank, to wskaznik zostaje zwigkszony do
40, tzn. kwota 1 mln euro, odpowiednio podzielona, moze stanowi¢ podstawe udzie-
lenia kredytéw na kwote 40 miln euro. Wielko§¢ mnoznika mozna dostosowac do
warunkéw miejscowych, tj. konkretnego regionu konwergencji, na podstawie ana-
liz sytuacji w zakresie niewyptacalnosci mikro i matych firm. Zapewne bylaby ona
zdecydowanie mniejsza niz dla regionéw zamozniejszych (w ktorych poziom nie-
wyplacalnosci ksztattuje si¢ na poziomie okoto 2,5% a nie jak w regionach konwer-
gencji — nawet do 10%)?. Ponadto, system konsorcjow kredytowych powinien by¢
skojarzony z systemem gwarancyjnym w taki sposob, ze zapewnia konsorcjom in-
dywidualne gwarancje oraz utatwia proces sekurytyzacji w celu zwigkszenia poten-
cjatu kredytowego oraz zrekompensowania wad mnoznika.

2 Opinia w sprawie wspolnej inicjatywy JEREMIE. Europejski Komitet Ekonomiczno-Spoteczny,
Bruksela 2006, s. 4.
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Tak wigc obszar pierwszy jest powiazany z drugim, w ktorym chodzi o roz-
wijanie instrumentu sekurytyzacji wierzytelnosci pieni¢znych (funduszy ryzyka)
bankéw 1 konsorcjow kredytowych.

Obszar trzeci, tj. kredyty typu mezzanine, rowniez jest powiazany z obsza-
rem pierwszym, kredyty takie maja by¢ bowiem dostgpne w ramach gwarancji
dla MSP. Maja one znaczenie dla przedsigbiorcow, poniewaz nie wymagaja ce-
dowania czgsci kapitalu oraz moga okazac si¢ uzyteczne przy przekazaniu przed-
sigbiorstwa.

Obszar czwarty wiaze sig z ustanowieniem programu majacego na celu two-
rzenie form inwestujacych w male przedsigbiorstwa, na wzor programu Small
Business Investment Companies Programs, ustanowionego w roku 1958 w USA,
w ramach ktorego formy inwestycyjne oferuja udziaty i dlugoterminowe kredyty
oraz dzialaja na zasadach komercyjnych na podstawie licencji przyznanej przez
federalng agencje¢ ds. matych przedsigbiorstw (Small Business Administration).

4. Charakterystyka stanu programu JEREMIE w Polsce

W Polsce JEREMIE jest realizowany na poziomie krajowym i regionalnym.
W pordéwnaniu z innymi krajami, ktére moga korzysta¢ z zasobdéw dotacyjnych
UE poprzez inicjatywe JEREMIE, Polska jawi sig jako do$¢ wysoko zaintereso-
wana (drugie miejsce — tabela 1).

Tabela 1
Insrumenty finansowe oferowane w ramach inicjatywy JEREMIE

Kraj Budzet Mikropozyczki Gwarancje Produkty

(w mln euro) i mikrokredyty i poreczenia kapitalowe
Wegry 753 tak tak tak
Polska 632 tak tak tak
Litwa 290 tak tak tak
Bulgaria 200 tak tak tak
Stowenia 141,5 tak tak tak
Stowacja 100 tak tak tak
Rumunia 100 tak tak tak
Lotwa 91,5 tak nie tak
Czechy 72 nie nie tak

Zrodto: Na podstawie materialow BGK przedstawionych na Radzie Inwestycyjnej, Urzad Marszatkowski Woje-
wodztwa Dolnoslaskiego, Wroctaw, czerwiec 2012.
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Na poziomie regionalnym samorzady pigciu wojewodztw (urzedy marszat-
kowskie) przystapily do inicjatywy, stajac si¢ tzw. instytucja zarzadzajaca — pod-
miotem pozyskujacym ze $rodkow UE i czg$ciowo takze donatorem (w ramach
zapewnienia wkladu wlasnego) $srodkow publicznych do regionalnego sektora
bankowego/finansowego, tj.:

* dolnos$laskie — 405,73 min zt

*  lodzkie — 188,63 min zt

*  pomorskie — 287,39 mln zt

» wielkopolskie — 501,30 mln zt

* zachodniopomorskie — 280,00 mln zt

Srodki pozyskane przez instytucje zarzadzajaca zasilaja specjalnie w tym
celu utworzony Fundusz Powierniczy JEREMIE, ktory jest obstugiwany przez
wyspecjalizowana instytucje finansowa, wybrang w drodze konkursu, zwana me-
nedzerem funduszu powierniczego. W kazdym z wojewo6dztw menedzerem zostat
wyloniony Bank Gospodarstwa Krajowego SA. Menedzer steruje funduszem po-
wierniczym w taki sposob, ze pozyskuje beneficjentow posrednich jako biorcow
srodkow finansowych poprzez zaopatrywanie ich w odpowiednie produkty finan-
sowe. Beneficjentami posrednimi sa podmioty finansowe — fundusze pozyczko-
we, porgczeniowe, banki, inne instytucje finansowe, ktore spetniaja kryteria i wa-
runki okreslone przez instytucje zarzadzajace.

Obecnie laczna pula srodkoéw przeznaczona dla przedsigbiorcéw jako osta-
tecznych beneficjentéw w Polsce to ponad 600 mln euro, przy czym BGK SA
zarzadza kwota ponad 400 mln euro. Poczatek realizacji inicjatywy w poszcze-
gblnych regionach nastapit w 2009 r. (w réznych miesiacach), koniec realizacji
przypadnie na 2015 r.

Wszystkie zainteresowane wojewodztwa samorzadowe okreslity taka sama
misj¢ dla wdrazanego systemu w ramach JEREMIE, czyli:

1. Koncentracja na mikro, matych i srednich firmach, znajdujacych si¢ we wcze-
snej fazie rozwoju i/lub z ograniczonym dostepem do finansowania zewngtrz-
nego.

2. Dostarczenie kapitatu na inwestycje podmiotom nieposiadajacym odpowied-
nich zabezpieczen, by otrzymac kredyty bankowe.

3. Wprowadzenie i rozwdj odnawialnego (pozadotacyjnego) systemu wsparcia
przedsigbiorstw.

Prawie wszystkie sposrod jednostek samorzadow wojewoddztw zaintereso-
wanych wykorzystaniem JEREMIE daza do skorzystania w cato$ci z jej zalety,
jaka jest elastyczno$¢ w doborze produktow finansowych, z ktérych moga skorzy-
sta¢ ostateczni odbiorcy srodkoéw publicznych. Zakres dostepnych form wspar-
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cia jest zatem szerszy niz tradycyjne pozyczki i porgczenia. Wérdd dostepnych
produktow finansowych skierowanych do powstajacych i powstatych firm, moz-
liwych do zastosowania przez posrednikow finansowych znajduja sig takie, jak
(por. tabela 2).

Tabela 2
Mozliwe do zastosowania przez posrednikow finansowych instrumenty (produkty)
finansowe
Start-upy Wezesna faza r.ozwoj u/
/ekspansja
Zasilenie kapitalowe venture capital
mikropozyczki / pozyczki globalne / pozyczki
Instrumenty dluzne podporzadkowane
porgczenia
Instrumenty quasi-kapitalowe |pozyczki podporzadkowane |finansowanie mezzanine
Inne instrumenty ﬁnansowa'r} ie transferu nie wystepuja
technologii

»  Zasilenie kapitatowe:

Istnieje mozliwos¢ wdrozenia instrumentow typu equity, polegajace na wejsciu
kapitalowym i przejgciu czgsci udzialow w przedsigbiorstwie. Muszg by¢ jednak
one znaczaco odmienne od proponowanych w ramach Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka.

* Instrumenty pozyczkowe:

— pozyczki globalne — polegaja na przekazaniu srodkéw instytucjom finan-
sowym, ktore nastepnie przekaza je potencjalnym jak i istniejacym przed-
sigbiorcom,

— pozyczki podporzadkowane (drugorzedne) — sa one udzielane bezposred-
nio przedsigbiorcom ubiegajacym si¢ o pozyczke poprzez przekazywanie
srodkow rownych co do wysokos$ci srodkom przekazywanym przez po-
zostalych pozyczkodawcow lub jako refinansowanie instytucji udzielaja-
cych pozyczki,

— mikrofinansowanie — jest ono pozyczka o wysokosci do 25 000 EUR,
udzielang najczegsciej przedsigbiorstwom najbardziej ryzykownym: inno-
wacyjnym i nowo powstatym.

e Instrumenty porgczeniowe:

— poreczenia mikropozyczek — fundusz funkcjonuje tak jak w przypadku
tradycyjnego funduszu porgczeniowego, w tym wypadku produkt doty-
czy portfela mikropozyczek,
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fundusz regwarancyjny — regwarancja pozwala na rozszerzenie dziatalno-
$ci przez lokalne fundusze porgczeniowe poprzez przejecie czesci ryzyka
ponoszonego przez nie, oferujac zwigkszona dostepnos¢ poregczen,
fundusz gwarancyjny dla inwestycji kapitatowych — fundusz gwarancyj-
ny oferuje gwarancje dla inwestorow kapitatowych, np. funduszy venture
capital, aniotow biznesu, itp.,

sekurytyzacja, polegajaca na wykupie wierzytelnosci ze srodkow uzyska-
nych z emisji obligacji.

* Instrumenty quasi-kapitatowe:

pozyczki partycypacyjne na projekty badawczo-rozwojowe w fazie przed-
zalazkowej; zastepuja dotacje bezzwrotne (granty) przeznaczane na pro-
jekty badawczo-rozwojowe; odsetki od tego typu pozyczek sa kumulo-
wane, tj. nie sa wyptacane pozyczkodawcy, a kwota pozyczki wraz ze
skumulowanymi odsetkami jest przeksztalcana w udzialy w momencie
przeprowadzania kwalifikowanej rundy finansowej, tj. oferowania udzia-
tow inwestorom kwalifikowanym,

finansowanie typu mezzanine dla rozwijajacych si¢ przedsigbiorstw; skta-
da sig¢ z pozyczki uzupelionej o instrument kapitalowy; celem instrumen-
tu mezzanine jest zapewnienie dostgpnosci srodkéw podmiotom w fazie
rozwoju, dajac im mozliwos$¢ dalszego zadhuzania sig,

finansowanie transferu technologii (TT) poprzez prefinansowanie przycho-
dow z tytutu honorariéw autorskich wynikajacych z wlasnosci intelektualne;,
fundusz transferu technologii polega na wsparciu funduszy TT w realiza-
cji zyskow wynikajacych z wlasno$ci intelektualnej wytworzonej w in-
stytucjach badawczych poprzez sprzedaz patentdw, sprzedaz licencji lub
tworzenie nowych firm bazujacych na danej wtasnosci intelektualne;j,
fundusz wspierajacy inwestycje aniotéw biznesu.

W praktyce w pierwszej kolejnosci rozdysponowanie zasoboéw funduszy po-
wierniczych w ramach JEREMIE nastgpuje za pomoca tradycyjnych, w Polsce
znanych, ale zbyt stabo dostgpnych, instrumentéw finansowych, takich jak: mi-
kropozyczki i globalne linie mikropozyczek, porgczenia i gwarancje kredytowe
oraz globalnych linii porgczen, gwarancji kredytowych, reporgezenia i global-
nych linii reporgczen finansowych. W dalszej kolejnosci maja zosta¢ opracowa-
ne koncepcje i procedury mato znanych w Polsce instrumentéw finansowych (in-
strumentow kapitatowych), majacych by¢ udostgpnianymi poprzez sie¢ instytucji
finansowych, gtownie jednak bankowych. Wigkszos$¢ instytucji zarzadzajacych
jest zainteresowana wsparciem beneficjentow posrednich i ostatecznych z uzy-
ciem produktow kapitatlowych (tabela 3).
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Tabela 3

Alokacja funduszy na produkty kapitatowe

Wojewoddztwo dolnoslaskie

finansowanie mezzanine (2011)

fundusz transferu technologii (2012)

20,3 mln zt (5% alokacji)

20,3 mln zt (5% alokacji)

Wojewédztwo pomorskie

finansowanie mezzanine

fundusz transferu technologii

14,4 mln zt (5% alokacji)

14,4 min zt (5% alokacji)

Wojewodztwo wielkopolskie

finansowanie mezzanine

fundusz transferu technologii

25,1 mln zt (5% alokacji)

25,1 mln zt (5% alokacji)

Wojewodztwo todzkie

finansowanie mezzanine

fundusz transferu technologii

9,4 mln zt (5% alokacji)

9,4 mln (5% alokacji)

Wojewodztwo zachodniopomorskie

finansowanie mezzanine

fundusz transferu technologii

0 min zt

0 min zt

Laczne finansowanie poprzez Produkty Kapitalowe

138,4 mln zt

Zrédto: Informacje uzyskane od menedzera Dolnoglaskiego Funduszu Powierniczego dla rozwoju Dolnego Sla-
ska na posiedzeniu rady inwestycyjnej Dolnoslaskiego Funduszu Powierniczego, Wroctaw, czerwiec

2012.

Wszystkie zainteresowane instytucje zarzadzajace spodziewaja si¢ w bliskiej
przysztosci uzyskania efektow w postaci:
— znaczacego wzrostu alokacji srodkéw w kolejnym okresie programowania

UE na lata 2014-2020,

— skierowania ogo6lnego strumienia wsparcia finansowego do firm sektora MSP,
gtdwnie za pomoca instrumentéw zwrotnych,

— rozszerzenie zaro6wno zakresu, jak i skali instrumentow zwrotnych.

Podsumowanie

Wykorzystanie przedstawionego innowacyjnego narzedzia JEREMIE ma
sens, jezeli spelni swe zadanie okreslone przez urzad marszatkowski — zmniej-
szy rynkowa luke¢ finansowa wystepujaca w regionie. Pomimo Ze jest to narzg-
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dzie o wysokim stopniu elastycznosci, to wlasnie ta zaleta moze przeksztalcic sig
w wadg, doprowadzi¢ do zmarnowania $srodkow publicznych, jesli nie powstanie
nowa jako$¢ w stosunkach bankéw dzialajacych w regionie z firmami MSP do-
tknigtymi problemem rynkowej luki finansowej. Warunkiem sukcesu wdrozenia
JEREMIE jest pogodzenie réznych i czesciowo sprzecznych intereséw uczestni-
kéw Programu, dziatajacych pod silng presja czasu. Przede wszystkim instytu-
cje zarzadzajace sa zobligowane do przekazania do systemu finansowego peinej
puli otrzymanych z UE s$rodkéw. Od tego zalezy mozliwos¢ pozyskania w na-
stegpnych okresach programowania kolejnych, jeszcze wyzszych i stosunkowo
tanich (kosztem stosunkowo niewysokiego wktadu wlasnego urzedow marszat-
kowskich) pul finansowych. Wigksze pule finansowe umozliwiaja oddzialywa-
nie na rozw¢j regionalny w wigkszym zakresie. Wiadze regionalne moga by¢ na-
wet sktonne do ,,zmigkczania” podmiotowych i warto§ciowych kryteriow dostepu
beneficjentéw ostatecznych (przedsigbiorcow) do srodkéw w ramach JEREMIE.
Oznaczatoby to dopuszczenie do grona beneficjentow tych grup przedsigbiorcow,
ktorych nie dotyka problem rynkowej luki finansowej i sa z punktu widzenia ban-
kéw mniej ryzykowne. W konsekwencji przedsigbiorcy najstabsi, faktycznie od-
czuwajacy problem rynkowej luki finansowej, moga by¢ wypierani przez benefi-
cjentdow znajdujacych si¢ w znacznie lepszej sytuacji gospodarczej i finansowe;.
Takze menedzer funduszu powierniczego jest zobligowany do zapewnienia tzw.
mnoznika kredytowego i w konsekwencji zwielokrotnionego zwigkszenia powra-
cajacej do funduszu puli srodkéw finansowych. Dlatego jest zainteresowany jak
najszybszym pozyskaniem beneficjentow posrednich i ich sktonieniem do szyb-
kiego wykorzystania (poprzez udostgpnienie beneficjentom ostatecznym) $rod-
kéw. Istnieja sygnaty, ze posrednicy finansowi sa bardzo ostrozni, a nawet nie-
chetni w przystepowaniu do JEREMIE, dostrzegajac nie tylko do$¢ znaczne
naktady pracy na obstuge administracyjna przyjetych pul finansowych, ale tak-
ze konieczno$¢ przeprowadzenia zmian jakosciowych w dotychczasowych rela-
cjach z mikro- i matymi firmami. Dlatego posrednicy finansowi wywieraja nacisk
na menedzera funduszu na ewentualne ztagodzenie kryteriow zarowno podmio-
towych, jak i wartosciowych dostepu firm MSP, uzalezniajac od tego swoj akces
do programu JEREMIE.
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JEREMIE AS AN INNOVATIVE TOOL OF IMPACT
ON THE REGIONAL BANKING SECTOR

Summary

The paper presents the potential of JEREMIE to solve the problem of strongly limit-
ed access of SMEs to instruments financing their development. JEREMIE is seen as a tool
that can be used to affect the development of the market financial system, supporting the
SME sector.



