RAPORT 

Czas trwania:


17-19.05.2009
Kraj (miejscowości):

Węgry (Budapeszt) 

Organizator:

Węgierskie Ministerstwo Rozwoju i Gospodarki w porozumieniu z Biurem Województwa Wielopolskiego w Brukseli pełniącym rolę Sekretariatu tworzonej obecnie Europejskiej Sieci Instrumentów Finansowych
Cel wyjazdu:
Wizyta studyjna dotycząca modelu wdrażania Inicjatywy JEREMIE na Węgrzech, a także interpretacji przepisów wspólnotowych związanych 
z realizacją Inicjatywy JEREMIE (18-19.05.09)
OMAWIANA TEMATYKA
Polityka wsparcia MŚP na Węgrzech
· Programy operacyjne wspierające rozwój gospodarczy na Węgrzech są narzędziem realizacji rządowej polityki wspierania MŚP w okresie 2007-2013; w polityce tej określa się cztery główne obszary interwencji, które obejmują: 1) środowisko regulacyjne; 2) dostęp do finansowania; 3) podnoszenie wiedzy nt. przedsiębiorczości; 4) infrastruktura biznesowa;
· Kształtując węgierską politykę wspierania MŚP administracja rządowa bazuje na różnorodnych źródłach informacji – należą do nich przede wszystkim: 1) analiza wpływów podatkowych / analiza danych finansowych przedsiębiorstw (dane statystyczne); 2) analiza sytuacji na rynkach finansowych pod kątem pozycji MŚP w dostępie do finansowania, w tym regularna analiza „luki finansowej” (w tej chwili 80% MŚP na Węgrzech nie zadłuża się); 3) regularne badania reprezentacyjne dla sektora MŚP; 
4) monitoring realizacji programów wsparcia MŚP;
· Zasadnicze grupy instrumentów wspierania MŚP na Węgrzech to: 1) instrumenty bezpośrednie (granty, instrumenty finansowe); 2) instrumenty pośrednie (subsydiowane usługi); jeśli chodzi 
o instrumenty finansowe dla MŚP, to mamy do czynienia przede wszystkim z mikropożyczkami i innymi schematami pożyczek, a także z poręczeniami portfelowymi oraz funduszami typu venture; rozważane jest także uruchomienie tzw. mikropożyczek „społecznych”).
Praktyczna realizacja Inicjatywy JEREMIE na Węgrzech

· Inicjatywą JEREMIE jest na Węgrzech objęte blisko 1,1 mld euro. Dla dwóch programów operacyjnych zarządzanych przez Krajową Agencję Rozwoju (KAR) funkcjonuje jeden Fundusz Powierniczy, którego Menadżerem jest Venture Finance Hungary (VFH) Plc. 

· VFH jest spółką ze 100% udziałem skarbu państwa, powołaną rozporządzeniem Rady Ministrów z 2006 roku. Obecne zatrudnienie w VFH wynosi 17 osób; VFH działa na zasadzie węgierskiego prawa bankowego jako instytucja finansowa, która dostała akredytację od węgierskiego nadzoru finansowego. Zadania VFH pokrywają się co do zasady z zadaniami typowego Menadżera Funduszu Powierniczego (FP). Obejmują one m.in.: tworzenie produktów finansowych, selekcję pośredników, podpisywanie umów 
z pośrednikami, monitorowanie wdrażania produktów);
· KAR podejmuje ostateczne decyzje w zakresie zatwierdzenia warunków konkursowych, wyboru pośredników, strategii inwestycyjnej oraz kosztów; przy wyborze pośredników pomaga tzw. komitet oceniający; 
· VFH przygotowuje projekty wszystkich decyzji, zawiera kontrakty, monitoruje działania pośredników; koszty generowane przez VFH nie przekraczają średniorocznie 2% wielkości kapitało Funduszu, opłacane są z góry, w ujęciu kwartalnym; na koniec każdego roku KAR przeprowadza audyt wszystkich wydatków w VFH; VFH utrzymuje się w części ze środków, które sam wypracuje, głównie w postaci dochodów z przyznawanych poręczeń (guarantee fee, income from guarantee providing activities);
· O ile na poziomie VFH nie występuje wynagrodzenie uzależnione od wyników (success-fee), o tyle jest to możliwe w przypadku niektórych pośredników finansowych, zwłaszcza w segmencie funduszy wysokiego ryzyka (np. VC).

· Strategia Inwestycyjna jest w warunkach węgierskich sformułowana dość ogólnie; wynika to z kilku przesłanek; po pierwsze, zastosowano tam dość precyzyjne zapisy na poziomie programów operacyjnych, a po drugie dla każdego działania przygotowuje się tzw. plany działań o horyzoncie dwuletnim; poza tym VFH przygotowuje roczne biznes plany dla swojej aktywności, które są zatwierdzane przez KAR; 
· Uruchomione już instrumenty (programy) obejmują:

· Mikropożyczki / mikropożyczki na kapitał obrotowy (working capital)
· Budżet: 195 mln euro
· Pośrednicy: instytucje kredytowe (w tym banki), instytucje finansowe (nadzorowane przez krajowy nadzór finansowy), lokalne instytucje mikropożyczkowe (w tym lokalne agencje rozwoju)
· Wkład własny pośredników finansowych: wymagany na poziomie 10-25%
· Wartość pożyczki: do 35 / 20 tys. euro 
· Cel wydatków: inwestycje / aktywa bieżące
· Okres spłaty: do 10 / 3 lat
· Obecne oprocentowanie: do ok. 9% (określane przez pośrednika finansowego)
· Informacje dodatkowe: wybrano 31 pośredników; pożyczki otrzymało dotychczas 1200 MŚP, łączna ich wartość to ok. 20 mln euro, przy przeciętnej wartości pożyczki na poziomie 17 tys. euro i przy przeciętnym oprocentowaniu na poziomie 7%
· Pożyczki dla MŚP (we współpracy z Węgierskim Bankiem Rozwoju)
· Budżet: 85 mln euro (dodatkowe 85 mln euro od pośredników)
· Pośrednicy: instytucje kredytowe (w tym banki)
· Wkład własny pośredników finansowych: 50%
· Mechanizm przekazywania środków pośrednikom: refinansowanie
· Wartość pożyczki: 35 – 350 tys. euro 
· Cel wydatków: inwestycje i powiązane z nimi aktywa bieżące
· Okres spłaty: do 10 lat
· Obecne oprocentowanie: do ok. 7% (określane przez pośrednika finansowego)
· Informacje dodatkowe: wybrano 19 pośredników; pożyczki uzyskało dotychczas 18 MŚP, łączna ich wartość to ok. 2,2 mln euro
· Pożyczki dla MŚP na kapitał obrotowy (pracujący)

· Budżet: 172 mln euro + 310 mln euro z Węgierskiego Banku Rozwoju
· Pośrednicy: instytucje kredytowe (w tym banki)
· Wkład własny pośredników finansowych: 50%
· Mechanizm przekazywania środków pośrednikom: refinansowanie
· Wartość pożyczki: 3,5 – 690 tys. euro 
· Cel wydatków: kapitał obrotowy służący zwiększeniu aktywności przedsiębiorstwa
· Okres spłaty: 1 rok + 1 dzień
· Obecne oprocentowanie: do ok. 11,6% (określane przez pośrednika finansowego)
· Informacje dodatkowe: wybrano 17 pośredników; pożyczki uzyskało dotychczas 5 MŚP, łączna ich wartość to ok. 0,5 mln euro
· Zdobyte doświadczenia: duże ograniczenia w wydatkowaniu środków związane z ich niejasnym ukierunkowaniem; bariery po stronie pośredników finansowych związane z brakiem woli przejmowania odpowiedzialności za „nietrafione” (niezgodne z celami) pożyczki;
· Poręczenia portfelowe

· Budżet: 93 mln euro 
· Pośrednicy: instytucje kredytowe (w tym banki), instytucje finansowe
· Wkład własny pośredników finansowych: brak (nie ma efektu dźwigni)
· Mechanizm przekazywania środków pośrednikom: refinansowanie
· Poziom poręczenia: 80% 
· Parametry poręczanych pożyczek: wartość do 345 tys. euro; okres spłaty do 10 lat; ukierunkowanie na inwestycje i związane z nimi aktywa bieżące
· Informacje dodatkowe: wybrano 17 pośredników (głównie oszczędnościowe kasy spółdzielcze – saving cooperatives); gwarancjami objeto dotychczas 3 mln euro kredytów, przy średnim poziomie kredytu wynoszącym ok. 50 tys. euro;
· Venture capital
· Cel: poprawa wyposażenia w kapitał MŚP znajdujących się we wczesnej (seed i start-up) lub wzrostowej (growth) fazie rozwoju 

· Alokowane środki: 120 mln euro
· Pośrednicy: niezależne podmioty uprawnione do zarządzania zarejestrowanymi funduszami typu venture (wg prawa węgierskiego)
· Formy: fundusz wspólny (joint fund) lub fundusz współinwestycyjny (co-investment fund)
· Poziom wymaganego udziału prywatnego: min. 30%

· Skala inwestycji; do 1,5 mln euro na firmę rocznie (maksymalnie w okresie 3 kolejnych lat)

· Docelowe firmy: do 5 lat działalności, ograniczony poziom obrotów
· Program Pomocowy: notyfikowany przez KE (12.2008)
· Wybór pośredników: zgłoszono 23 oferty
· Przewiduje się, że uruchamiane będą nowe produkty (np. w zakresie faktoringu), a obecnie stosowane będą modyfikowane (np. instrumenty poręczeniowe); przygotowywane są także uproszczenia w zakresie procedur przetargowych / konkursowych i wymogów raportowych (m.in. nawiązujące do dotychczasowych osiągnięć pośredników finansowych); rozpatrywana jest także możliwość powierzenia VFH roli Menadżera FP w innych programach operacyjnych (w tym krajowych) ukierunkowanych na wspieranie przedsiębiorstw; ewentualna re-alokacja środków między poszczególne instrumenty następuje w oparciu o ww. roczne biznes plany
· Zwraca uwagę fakt, że w modelu węgierskim w przypadku wielu instrumentów finansowych oczekiwany jest (czasami dość znaczny) wkład własny pośredników finansowych, którzy na dodatek otrzymują środki Funduszu Powierniczego na zasadach odpłatności (np. 0,5%); takie podejście ma zmotywować ich do kreowania produktów, za które będą w stanie wziąć odpowiedzialność i jednocześnie produktów, które będą ukierunkowane na rzeczywiste potrzeby rynku; pośrednicy są więc zmuszani w ten sposób do jak najefektywniejszego wykorzystania swojego know-how, a dodatkowym bodźcem uświadamiającym im ryzyko, które częściowo muszą przejąć, jest konieczność prefinansowania uruchamianych przez nich produktów;
· Doświadczenia węgierskie wskazują, iż duże banki musza poświęcić dużo czasu na odpowiednie przygotowanie się do roli pośrednika (w tym zdefiniowanie możliwych produktów).
Stan zaawansowania realizacji Inicjatywy JEREMIE w innych regionach i krajach
· Andaluzja jest drugim hiszpańskim regionem (po Katalonii), który zdecydował się na realizację Inicjatywy JEREMIE; region ten zadecydował również o realizacji Inicjatywy JESSICA (jako pierwszy hiszpański region); Menadżerem FP będzie wyznaczona zgodnie z prawem miejscowym regionalna agencja wsparcia innowacji; Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) został wybrany na doradcę; wartość FP wynosi 235 mln euro; wstępnie przewiduje się uruchomienie kilku instrumentów finansowych, w tym funduszu typu venture i funduszu typu multi (finansowanie inwestycji lub prac 
z zakresu B+R);
· W Czechach nie zadecydowano dotychczas o realizacji Inicjatywy JEREMIE (być może uruchomiona będzie inicjatywa JESSICA);
· Sytuacja w zakresie instrumentów inżynierii finansowej na Litwie jest bardzo dynamiczna; wstępną alokację wynoszącą 80 mln euro zwiększono decyzją Rządu w kwietniu br. do poziomu 415 mln euro; Mamy tu do czynienia z dwoma FP – jeden zarządzany przez EFI (umowa podpisana w październiku 2008 roku, kwota obecnie zarządzana ma wartość 79 mln euro, z opcją jej zwiększenia do 290 mln euro), a drugi zarządzany przez krajową instytucję finansową INVEGA (umowa podpisana w kwietniu 2009 roku, kwota obecnie zarządzana ma wartość 29 mln, z opcją do 87 m euro); w ramach FP zarządzanego przez EFI nie uruchomiono dotąd żadnego instrumentu, choć podjęto kroki na rzecz uruchomienia czterech (fundusze podwyższonego ryzyka, fundusz współinwestycyjny, fundusze mikropożyczkowe 
z 50% udziałem instytucji pośredniczących, poręczenia portfelowe); w ramach FP zarządzanego przez firmę INVEGA uruchomiony został już schemat mikropożyczkowy, dla którego wybrano już czterech pośredników finansowych (banki);
· W Walii rolę Menadżera FP pełni publiczna spółka Finance Wales Plc; FP dysponuje kwotą 150 mln funtów, z czego 75 mln funtów stanowi pożyczka Europejskiego Banku Inwestycyjnego; instrumenty, które są obecnie uruchamiane to: mikropożyczki, klasyczne pożyczki, fundusze typu venture (w tym transfer technologii), fundusze współinwestycyjne; specyfika rozwiązania walijskiego polega na tym, że Finanse Wales pełni de facto również rolę pośrednika (poprzez swoją spółkę zależną);
· Lombardia jest pierwszym włoskim regionem, który zdecydował się na realizację Inicjatywy JEREMIE; rolę Menadżera FP pełni Agencja Finansowa Lombardii (Finlombarda); specyfika rozwiązania 
w Lombardii polega na tym, że powstały w zasadzie dwa FP, finansowane z dwóch funduszy strukturalnych (ERDF, EFS), w ramach dwóch regionalnych programów operacyjnych Celu 2 polityki spójności; łączna wartości środków zgromadzonych w obu FP wynosi 40 mln euro (20 + 20); obecnie trwają konkursy na pośredników finansowych – przyjęto następująca zasadę generalną: środki ERDF będą ukierunkowana na poręczenia portfelowe i mikropożyczki, z kolei środki EFS będą skierowane na mikropożyczki.
Inne ważne informacje
· Przedstawiciele KE poinformowali, że niedługo opublikowana zostanie jedna, skonsolidowana nota dla COCOF nt. instrumentów inżynierii finansowej;
· Według przedstawicieli KE wprowadzone już i przewidywane jeszcze zmiany rozporządzeń wspólnotowych ułatwią funkcjonowanie Menadżerów FP (m.in. w zakresie pomocy publicznej 
i związanej z tym sprawy systemu poręczeń); 
· Przedstawiciele Węgier sygnalizują poważny problem z uznaniem przez KE za kwalifikowalne wydatków związanych ze wspieraniem MŚP w zakresie kapitału obrotowego; 
· Przedstawiciele EFI wskazali na duże problemy interpretacyjne w zakresie funduszy podwyższonego ryzyka; generalnie, regulacje nt. funduszy strukturalnych nie ułatwiają tworzenia innowacyjnych instrumentów finansowych (w tym VC, pożyczki konwertowane, faktoring); dodatkowo tworzenie funduszy typu venture może wiązać się z wystąpieniem pomocy publicznej; w tej niestabilnej sytuacji oczekiwane są ze strony KE nowe (zrewidowane) wytyczne w zakresie kapitału podwyższonego ryzyka (risk capital guidelines);
· Przedstawiciele EFI pokreślili utrudnienia, jakie wiążą się z różnorodnym podejściem instytucji zarządzających (IZ) programami operacyjnymi (PO) do określania kwalifikowalnych kosztów zarządzania FP; zdaniem EFI korzystnym rozwiązaniem w tej sytuacji byłoby przygotowanie przez KE wytycznych nt. kwalifikowalnych kosztów zarządzania; 
· W związku z podnoszonymi wątpliwościami nt. sposobu podziału obowiązków między Menadżerów FP a pośredników finansowych, KE rozważa stworzenie wytycznych ws. audytu dla Menadżera FP;
· Przedstawiciele KE z duża uwagą odnotowali fakt zaangażowania środków ESF w realizację Inicjatywy JEREMIE w Lombardii; ewentualne systemowe rozwiązania w tej kwestii powinny być jednak głębiej skonsultowane między DG REGIO a DG EMPLOYMENT; sytuacja w zakresie funduszu rolnego (EARDF) i jego wykorzystanie na rzecz JEREMIE jest zupełnie nierozpoznana;
· Przedstawiciele KE poinformowali, ze w dniu 30 czerwca br. odbędzie się w Brukseli drugie spotkanie zorganizowanej w tym roku przez KE tzw. JEREMIE Networking Platform.
Dalsze działania w ramach Europejskiej Sieci Instrumentów Finansowych
· We wrześniu br. odbędzie się kolejna wizyta studyjna organizowana w ramach Sieci; tym razem poświęcona ona będzie doświadczeniom związanym z realizacją Inicjatywy JESSICA; gospodarzem tej wizyty będzie Województwo Wielkopolskie; o szczegółach organizacyjnych pozostali partnerzy zostaną wkrótce poinformowani;
· Przedstawiciele Województwa Wielkopolskiego zaproponowali, aby w listopadzie br. odbyło się 
w Brukseli Zgromadzenie Ogólne (Assembly) członków Sieci na poziomie politycznym; wstępnie zaproponowano, aby tematyka posiedzenia dotyczyła znaczenia instrumentów inżynierii finansowej 
w kontekście nowej polityki spójności UE;

· Zaproponowano także, aby podobne do budapeszteńskiej wizyty studyjne dotyczące Inicjatywy JEREMIE odbywały się co do zasady dwa razy w roku; tego typu spotkania stałyby się dobrą okazją 
do omówienia postępów we wdrażaniu JEREMIE w poszczególnych krajach i regionach, a także służyłyby wymianie doświadczeń w zakresie zastosowanych rozwiązań czy napotkanych problemów praktycznych; kolejne spotkanie mogłoby dotyczyć np. katalogu kosztów kwalifikowanych, podziału odpowiedzialności pomiędzy IZ PO a Menadżerów FP, a także kwestii związanych z modelowaniem właściwych produktów finansowych dla MŚP.
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