OPINIA 

POLSKIEGO STOWARZYSZENIA FUNDUSZY POŻYCZKOWYCH 

JEREMIE 

to inicjatywa Komisji Europejskiej, przy współpracy Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI) i Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego (EFI), która ma zachęcić państwa członkowskie i regiony UE do przeznaczenia części przyznanych im funduszy na instrumenty finansowe dla wsparcia małych i średnich przedsiębiorstw 

Co sądzimy o inicjatywie JEREMIE na podstawie dotychczasowych informacji?

1. Ogólny opis systemu w ramach inicjatywy Jeremie wskazuje na Holding Fund, zarządzany przez Menedżera
) oraz na sieć instytucji pośredniczących mających dostarczać kapitał
) do przedsiębiorców. Dostępne dokumenty nie zawierają jednak szczegółowych informacji, głównie w postaci zasad funkcjonowania, praw i obowiązków, jak również korzyści i strat dla instytucji pośredniczących
), które będą ponosić ryzyko z tego tytułu. Taka sytuacja sprawia, iż trudnym jest na tym etapie popieranie inicjatywy Jeremie i włączanie się w nią przez fundusze pożyczkowe, fundusze poręczeniowe i innych aktorów otocznia biznesu w Polsce.

Z naszych informacji wynika, że kapitał na udzielanie pożyczek miałby być przekazywany dla instytucji pośredniczących w formie pożyczki, a więc po zakończeniu projektu kapitał miałby być zwracany do Holding Fund. Sytuacja taka jest dalece niekorzystna zarówno dla samych funduszy jak i całego systemu zwłaszcza w świetle dostarczania instrumentów w dłuższym okresie czasu. Doświadczenia uzyskane przy wdrażaniu Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjności Przedsiębiorstw pokazały, iż kluczową kwestią dla dalszego rozwoju instytucji otoczenia biznesu jest wykazanie potencjału finansowego, czyli środków finansowych będących w dyspozycji instytucji. Brak informacji na temat formy współpracy z instytucjami pośredniczącymi nie pozwala na znalezienie odpowiedzi na temat wpływu inicjatywy Jeremie na rozwój instytucji pośredniczących, a tym samym na rozwój instytucji otoczenia biznesu w regionie.

2. Wyczuwalna jest silna presja ze strony Komisji Europejskiej, aby jako Menedżera Holding Fund wybrać Europejski Fundusz Inwestycyjny. Wybór EFI może generować podwyższone koszty zarządzania funduszem, trudności prawne i podatkowe, a przede wszystkim wydłużone procedury wynikające ze współpracy międzynarodowej, co wymiernie wpłynie na obniżenie efektywności inicjatywy w porównaniu do bezpośredniej współpracy Samorządu Województwa z instytucjami otoczenia biznesu. 

3. Luka wynikająca z braku odpowiednich instrumentów pożyczkowych i poręczeniowych została dostrzeżona w Polsce już kilka lat temu. Instytucje wspierania biznesu oraz władze samorządowe odpowiedziały na te potrzeby tworząc liczne fundusze oferujące instrumenty finansowe dla przedsiębiorstw, których działalność jest zbyt ryzykowna i nieatrakcyjna z punktu widzenia sektora bankowego. Polska jest w tym obszarze krajem unikatowym na skalę europejską. Dlatego więc założenia inicjatywy Jeremie, przynajmniej w obszarze preferencji instrumentów pożyczkowych i poręczeniowych nie są dla Polski słuszne. Dużo bardziej uzasadniony jest aktualnie rozwój funduszy podwyższonego ryzyka venture capital/private equity. Pomimo jednak faktu, że inicjatywa Jeremie oferuje wdrażanie także tego typu instrumentów Rząd Polski nie zdecydował się na przystąpienie do inicjatywy na szczeblu krajowym, wybierając dla tego celu „Krajowy Fundusz Kapitałowy”.

4. Wnikliwej ocenie należałoby poddać efektywność wdrażania alternatywnego dla wypracowanego już (przy znacznym współudziale samorządów lokalnych i Samorządu Województwa) systemu dostarczania kapitału do sektora MSP. Analizując porozumienia, których stroną jest EFI obserwuje się wykorzystywanie systemu bankowego do tworzenia sieci dystrybucji produktów EFI. Jeśli preferencje sektora bankowego EFI zostałyby utrzymane – dotychczasowy dorobek samorządów i organizacji pozarządowych wspierających przedsiębiorczość może zostać zaprzepaszczony. 

5. Europejski Fundusz Inwestycyjny wskazuje wiele korzyści wynikających z włączenia się w inicjatywę Jeremie m.in. brak opóźnień w przekazywaniu transz dofinansowania dla funduszy, wprowadzenie odnawialnych instrumentów finansowych w miejsce jednorazowych grantów oraz możliwość świadczenia dostarczania tego typu instrumentów po roku 2013. W świetle doświadczeń członków PSFP jako dostawców produktów finansowych dla MSP, wykorzystujących z powodzeniem środki z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, korzyści te wynikały już z systemu dokapitalizowywania funduszy jaki funkcjonował w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjności Przedsiębiorstw (Działanie 1.2.1, 1.2.2 oraz 1.2.3). Fundusze pożyczkowe i poręczeniowe, a zwłaszcza te, które zostały dokapitalizowane ze środków EFRR w Polsce będą oferować wsparcie dla MSP po zakończeniu projektów. Przy odpowiednim zarządzaniu projektami nie ma również dużych opóźnień w przekazywaniu transzy dofinansowania i nie ma to wpływu na jakość usług oferowanych przedsiębiorcom. Dodatkowo należy stwierdzić, iż instytucje rządowe odpowiedzialne za wdrożenie programów operacyjnych stale doskonalą system przekazywania środków na realizację projektów. Argument ten zatem nie wnosi nowej wartości do stosowanych już powszechnie rozliczeń finansowych projektów.

6. Z punktu widzenia efektywności programu istotne są dwa podstawowe wskaźniki: efektywność prowadzonej działalności pożyczkowej/poręczeniowej oraz oddziaływanie na MŚP. Pierwszy wskaźnik wiąże się z kosztami zarządzania funduszami oraz kosztami związanymi z niespłacalnością poręczeń/pożyczek przez MŚP. Program SPO WKP dopuszczał możliwość finansowania kosztów administracyjnych do wysokości 2% dotacji (f. poręczeniowe) lub 5% (f. pożyczkowe). Zdecydowana większość funduszy realizując projekty nie chciała korzystać z tych możliwości, przeznaczając również te środki na powiększenie kapitału pożyczkowego/poręczeniowego. Oznacza to, że oferta EFI/Jeremie jest mniej korzystna niż obecnie funkcjonujące rozwiązania, ponieważ przewiduje wynagrodzenie dla Menedżera w wys. 2% kapitału (prawdopodobnie rocznie).  EFI/Jeremie nie porusza w swoich dokumentach spraw związanych z niespłacalnością pożyczek/poręczeń. Dzieje się tak, ponieważ EFI nie będzie prawdopodobnie odpowiadał za „straty” rozumiane jako brak spłaty pożyczek/poręczeń. Ryzyko to będzie musiał przejąć samorząd województwa (w przypadku gdy „straty” będą pokrywane ze środków z RPO zgromadzonych w Holding Fund) lub instytucje pośredniczące, czyli działające obecnie na terenie województw fundusze. Istnieje więc realne zagrożenie, że program Jeremie będzie miał niższą efektywność (z uwagi na wyższe koszty, mniejszy kapitał do dyspozycji funduszy) w zakresie wsparcia MŚP poprzez poręczenia/pożyczki. Może to się przekładać na gorsze wskaźniki oddziaływania/rezultatu projektu rozumiane jako nowe miejsca pracy lub wzrost nakładów na inwestycje w MŚP.

Reasumując, warto wskazać na ramowy harmonogram działań przygotowany przez EFI/Jeremie. Założono w nim:

1) Przygotowanie tzw. analizy luk czyli określenie zapotrzebowania na instrumenty finansowe ze strony regionalnych MSP, a także podaży tych instrumentów oferowanych przez regionalne instytucje finansowe – odpowiedzialny EFI
2) Przyjęcie analizy przez Urząd Marszałkowski (UM).

3) Podpisanie umowy ramowej – EFI / UM.

4) Przygotowanie kryteriów finansowych dla podmiotów zamierzających skorzystać z programu – odpowiedzialny EFI.

5) Utworzenie eksperckiej Rady Inwestycyjnej (RI) – odpowiedzialny UM.

6) Wybór menedżera funduszu Holding Fund – odpowiedzialna RI

7) Zatwierdzenie biznes planu funduszu oraz strategii inwestycyjnej – odpowiedzialna RI.

8) Podejmowanie decyzji o inwestycjach – RI.

Pragniemy podkreślić, że w naszej opinii podpisanie listu intencyjnego, nie mówiąc już o umowie ramowej, winno być możliwe dopiero po zrealizowaniu pkt 1 i 2 w/w harmonogramu, a nade wszystko przed przygotowaniem kryteriów dla podmiotów zamierzających skorzystać z Programu, co zostanie uwidocznione wcześniej w zaakceptowanym przez UM projekcie Memorandum i projekcie umowy.

Pojawia się wiele wątpliwości, które powinny być wyjaśnione w szczegółach przez EFI/Jeremie. Powyżej przedstawiliśmy zasadnicze. Należałoby jednak zadać dodatkowe pytania, na które powinna odpowiedzieć w pierwszej kolejności Inicjatywa EFI/Jeremie, w tym m.in.:

· Nie wiadomo czy Holding Fund będzie dążył do uwzględnienia specyficznych uwarunkowań regionalnych. Po wyborze menedżera Funduszu Holding Fund, należy przypuszczać, że decyzje inwestycyjne będą podejmowane na zasadzie tylko tzw. „konsultacji społecznych”.

· Inicjatywa Jeremie może (ale nie musi) stanowić zagrożenie dla dalszego rozwoju regionalnych i lokalnych funduszy pożyczkowych i poręczeniowych poprzez ograniczenie możliwości zwiększania kapitału poszczególnych funduszy. Jak to wyeliminować?
· Krajowe banki komercyjne, które prawdopodobnie uzyskają dostęp do bezpośrednich poręczeń portfelowych Holding Fund (płatnych na pierwsze żądanie) mogą być nie zainteresowane podejmowaniem współpracy z regionalnymi funduszami poręczeniowymi
. Jak zapewnić właściwy rozwój systemu funduszy poręczeniowych w regionie?

· Zamierzeniem Holding Fund jest zwiększenie dostępności kredytów bankowych poprzez wprowadzenie przez krajowe banki komercyjne produktów o wyższym ryzyku. Jednocześnie Holding Fund zamierza w oparciu środki Samorządu (RPO) udzielać oprocentowanych pożyczek dla funduszy pożyczkowych. Czy nie doprowadzi to do zmniejszenia zainteresowania mikro, małych, startujących firm przedsiębiorców, (często o charakterze innowacyjnym) ofertą funduszy pożyczkowych, które często z różnych powodów nie będą w stanie skorzystać z proceduralnej oferty krajowych banków.
· Istnieje realne zagrożenie, że oferta Inicjatywy Jeremie będzie zawężona do wybranych przez Holding Fund sektorów/grup klientów i tym samym może nie być zgodna z najlepszą strategią dla regionu. Jak to wyeliminować?
· Nie znany jest zakres kompetencji RI, czy będzie jedna w skali Inicjatywy Jeremie, czy w poszczególnych województwach? Kto faktycznie będzie decydował o zatwierdzeniu biznes planu oraz strategii inwestycyjnej i kto faktycznie będzie podejmował decyzje inwestycyjne?
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� Zarządzanie Holding Fund będzie powierzone najprawdopodobniej Europejskiemu Funduszowi Inwestycyjnemu, jednakże decyzja w tej sprawie nie została jeszcze ostatecznie podjęta. Zakłada się, że zostanie ogłoszony konkurs na menadżera Holding Fund. Jednakże specyfika funkcjonowania tego funduszu wskazuje, że podmiotem zarządzającym będzie bezpośrednio EFI lub wskazana przez niego firma konsultingowa. 





� Program ma polegać na utworzeniu specjalnego funduszu powierniczego Holding Fund. Pieniądze mają pochodzić ze środków strukturalnych, które następnie będą transferowane do sektora MSP za pomocą pośredników, takich jak banki, fundusze pożyczkowe czy poręczeniowe. W założeniu ma to zwiększyć dostępność kredytów bankowych i pożyczek dla firm. Program ma zachęcić banki do podejmowania większego ryzyka, a drobnych przedsiębiorców do rozwoju własnej działalności. Oferowane w ramach programu instrumenty (np. pożyczki, poręczenia) będą mogły być wykorzystywane w sposób ciągły i odnawialny, a nie tylko raz w formie dotacji dla wybranych przedsiębiorców.





� w tym do rozważenia przez samorządy regionalne/województwa.


� Banki mają charakter ogólnokrajowy, najczęściej światowy, rzadko lokalny czy regionalny w wymiarze województwa.
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