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Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie: ,Finansowanie przedsie-
biorstw: zbadanie alternatywnych mechanizméw podazy”

(opinia z inicjatywy wlasnej)

(2014/C 451/03)

Sprawozdawca: Michael SMYTH

Dnia 22 stycznia 2014 r. Europejski Komitet Ekonomiczno-Spoleczny postanowit, zgodnie z art. 29 ust. 2
regulaminu wewngtrznego, sporzadzi¢ opini¢ z inicjatywy wlasnej w sprawie:

LFinansowanie przedsigbiorstw: zbadanie alternatywnych mechanizméw podazy”
(opinia z inicjatywy wlasnej).

Sekcja ds. Unii Gospodarczej i Walutowej oraz Spdjnosci Gospodarczej i Spotecznej, ktérej powierzono
przygotowanie prac Komitetu w tej sprawie, przyjela swoja opini¢ 17 czerwca 2014 r.

Na 500. sesji plenarnej w dniach 9-10 lipca 2014 r. (posiedzenie z 9 lipca) Europejski Komitet Ekonomiczno-
Spoleczny przyjat 141 glosami — 4 osoby wstrzymaly si¢ od glosu — nastepujaca opinie:

1. Whnioski i zalecenia

1.1 Po ponad szesciu latach perturbacji finansowych i gospodarczych normalne kanaly finansowania firm, zwlaszcza
MSP, pozostaja czgsciowo zablokowane. Banki, ktore s tradycyjnym zZrédlem finansowania wigkszosci MSP, mniej chetnie

udzielaja pozyczek ze wzgledu na pewne czynniki, takie jak obecne delewarowanie, zwigkszenie wymogéw w Zakresw
wspélczynnika kapitalowego i pokrycia wyplywéw netto, rezerwy na naleznoSci niesciggalne oraz niecheé do
podejmowania ryzyka. Tego rodzaju fragmentacja rynkéw finansowych i kanaléw finansowania jest jedng z najdluzej
utrzymujgcych si¢ cech kryzysu finansowego w Europie.

1.2 Spadek udzielania kredytéw kapitalu obrotowego dla MSP jest chroniczna formg niedoskonatosci rynku, ktéra
wymaga odpowiedniej reakcji ze strony decydentéw UE. Do chwili obecnej reakcja ta byta nieproporcjonalna do wagi
problemu.

1.3 Dzigki inicjatywie LTRO (') podjetej przez Europejski Bank Centralny udato si¢ zapobiec upadkowi systemu
bankowego, lecz wigkszo$¢ udzielonego finansowania nie trafita do gospodarki realnej. Zamiast tego wykorzystano je do
konsolidacji bilanséw bankéw, co oznacza zmarnowang szanse, gdyz przedsigbiorstwom nadal pilnie potrzebny jest kapitat
obrotowy.

1.4 EBI kt6ry bardzo aktywnie wspierat MSP w calej Europie, zostal dokapitalizowany znaczaca kwotg i udziela wigcej
pozyczek MSP. Wsparcie dla MSP jest najistotniejszym priorytetem politycznym grupy EBI: stanowi ponad 20% rocznego
wolumenu kredytéw EBI i 100 % dzialalnoci EFL. Chociaz EBI jest istotnym Zrédtem pomocy na rozwéj dla MSP, jego
udzial w facznym kredytowaniu przedsigbiorstw w strefie euro wcigz pozostaje niewielki.

1.5 EKES popart zeszloroczna zielona ksigge w spraw1e dlugoterminowego finansowania gospodarki (3. W jej
nastepstwie opublikowano niedawno pakiet srodkéw (*) majacych na celu promowanie finansowania dlugoterminowego,
w szczegdlnosci finansowania MSP. Pakiet obejmuje $rodki majace przyczyni¢ si¢ do szerszego wykorzystywania
sekurytyzacji kredytéw dla MSP. Komisja zaproponowata takze nowe zasady, by zacheca¢ fundusze emerytalne do
inwestowania w aktywa finansowe, a co za tym idzie do wspierania finansowania bardziej d%ugotermmowego Wwzrostu
gospodarki realnej (*). Pojawily si¢ takze propozycje utworzenia plynnego i przejrzystego rynku wtérnego obligacji
korporacy]nych i innych rodzajéw obligacji. EKES z zadowoleniem przyjmuje te propozycje i uwaza, ze z czasem moga one
przyczynic si¢ do powstania zreformowanego i bardziej skutecznego rynku finansowego dla MSP.

Dluzsze operacje refinansujace zapewniajgce bankom strefy euro niskooprocentowane kredyty.
Dz.U. C 327 z 12.11.2013, s. 11.

COM(2014) 168 final.

COM(2014) 167 final.
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1.6 Przygotowywane s3 kolejne inicjatywy majace na celu zniesienie barier utrudniajacych kredytodawcom Scislejsza
oceng zdolnosci kredytowej i ryzyka. Obejmujg one: szersze korzystanie z cyfrowych repozytoriéw wraz ze standardowymi
procedurami zglaszania do rejestru przedsigbiorstw, urzedy statystyczne, oceny kredytowe bankéw i innych
kredytodawcow oraz ustanowienie centralnego europejskiego rejestru kredytowego. Scislejsze i zaktualizowane informacje
dotyczace wynikoéw finansowych MSP powinny umozliwi¢ kredytodawcom lepsza oceng ryzyka i dokladniejszg jego

wycene.

1.7 Obecnie przygotowuje si¢ lub rozwaza szereg kolejnych propozycji majacych na celu poprawe dostgpu MSP do
finansowania. EKES popiera t¢ bardziej proaktywng odpowiedz ze strony decydentéw politycznych, cho¢ wdrozenie tych
propozycji wymaga jeszcze czasu. Decyzja, co zrobi¢ obecnie i w perspektywie krétkoterminowej, by zwigkszy¢ dostep
MSP do finansowania, pozostaje wyzwaniem.

1.8 Jedno uniwersalne rozwigzanie moze nie by¢ odpowiednie dla poszczegdlnych panstw czlonkowskich. Niektore
panstwa czlonkowskie wypracowaly podejscia, ktére odpowiadaja ich krajowym strukturom i przepisom fmansowym
Jedna z najbardziej interesujacych inicjatyw jest brytyjski program Funding for Lendlng Scheme (FLS) (°). Data ona
nadzwyczaj dobre rezultaty, jesli chodzi o wigksze udzielanie kredytéw hipotecznych i kredytow dla gospodarstw
domowych w ciggu ostatnich dwéch lat. Obecnie inicjatywa ta dotyczy wytacznie udzielania kredytow MSP. Program
zacheca uczestniczace w nim banki do zwigkszenia kwoty kredytéw netto udzielanych MSP dzigki zmniejszeniu kosztéw
finansowania. Zwolennicy tego programu przekonuja, ze poziom udzielania kredytéw MSP bylby duzo nizszy, gdyby go
nie wprowadzono.

1.9  EKES uwaza program FLS za przyklad dobrego rozwigzania i zaleca, by EBC powaznie zastanowil si¢ nad
wprowadzeniem podobnej inicjatywy w strefie euro. 5 czerwca 2014 r. EBC ogiosﬂ szereg Srodkow wsparcia plynnosci, by
zwigkszy¢ naplyw kredytéw dla MSP (%). EKES odnotowuje z zadowoleniem, ze gtéwna propozycja EBC, tzw. TLTRO
(ukierunkowane dluzsze operacje refinansujace, ang. Targeted Longer-Term Refinancing Operations), przypomina program FLS,
o ktérym mowa w niniejszej opinii. Stwierdza takze z satysfakcjg, ze prace Komitetu nad ta opinig uprzedzily zmieniajacy
si¢ sposob myslenia decydentéw politycznych.

2. Kryzys na rynku kredytéw dla przedsigbiorstw w Europie

2.1  Debata na temat kredytowania i finansowania przedsigbiorstw koncentruje si¢ przede wszystkim na kwestii podazy
kapitalu na rozwdj lub inwestycje, zwlaszcza dla MSP, a takze popytu na ten kapital. Kredytodawcy zwracaja uwage, ze
istnieje niedobdr nowych projektéw, a zatem réwniez popytu na finansowanie rozwoju. Przedstawiciele MSP oraz
przedsiebiorstw o $redniej kapitalizacji czgsto uskarzajg si¢ na podaz $rodkéw na rozwdj, a takze na koszt takiego kredytu,
twierdzac, ze banki zawyzaja cene finansowania ryzyka. Oba punkty widzenia moga by¢ czeSciowo uzasadnione.
W kazdym razie stan kredytéw zaréwno dla duzych, jak i malych przedsi¢biorstw w najlepszym wypadku pozostaje
niezmieniony, a w najgorszym wypadku drastycznie maleje we wszystkich panstwach cztonkowskich UE.

2.2 Dla celéw niniejszej opinii EKES-u nie potozono nacisku na kapital na rozwdj badz na finansowanie nowych
przedsigbiorstw, podmiotéw rozpoczynajacych dzialalno$¢ czy innowacji. Opinia dotyczy raczej kwestii dostgpu do
kapitalu obrotowego — kredytéw w rachunku biezacym i kredytéw rewolwingowych, ktére sa podstawa dzialalnosci
wigkszosci przedsigbiorstw. Trudno jest okresli¢ tendencje dotyczace udostepniania kredytu obrotowego z powodu braku
danych, lecz mozna zaobserwowal ogélny trend w tym zakresie na podstawie danych EBC dotyczacych udzielania
pozyczek przedsigbiorstwom spoza sektora finansowego. Dane te wskazuja na spadek tych pozyczek w ciggu ostatnich 4-5
lat — pewne oznaki ozywienia pojawily si¢ dopiero w ostatnich miesigcach.

2.3 Jedna z najtrwalszych oznak kryzyséw finansowych i gospodarczych ostatnich 6 lat jest drastyczny spadek
finansowania przedsigbiorstw. Ze wzgledu na to, ze europejskie banki staraly si¢ zmniejszy¢ swa ekspozycje na kredyty ze
stwierdzong utratg wartosci i bezwarto$ciowe dlugi, normalna podaz kapitatu obrotowego dla przedsi¢biorstw, zwlaszcza
mniejszych firm i mikroprzedsigbiorstw, zmalata zaréwno w ujeciu nominalnym, jak i realnym. To organicznie akgji
kredytowej dla przedsigbiorstw mozna okresli¢ jako chroniczng forme niedoskonatosci rynku. Ponadto fragmentacja
europejskich rynkéw finansowych doprowadzita do dwustopniowej struktury oprocentowania kredytéw bankowych. Male
przedsigbiorstwa we Wloszech i Hiszpanii placa znacznie wyzsze odsetki niz podobne przedsigbiorstwa w Niemczech
i Zjednoczonym Krolestwie. Dotychczasowa reakcja decydentéw unijnych nie byla proporcjonalna do problemu i istnieja
pewne przestanki wskazujace na to, ze skutki wzmozonej regulacji bankowosci na szczeblu unijnym i migdzynarodowym
mogly poglebi¢ problem udzielania kredytéw przedsigbiorstwom powodujac zwigkszenie niecheci bankéw do
podejmowania ryzyka.

() http:/[www.bankofengland.co.uk/markets/Pages/FLS/default.aspx
()  http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2014/html/pr140605_2.plhtml
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3. Reakcja decydentow

3.1  Unijni decydenci staraja si¢ zaradzi¢ skutkom kryzysu finansowego i jego wplywowi na gospodarke realna. Stabos¢
systemu bankowego UE stala si¢ gtéwna przeszkodg w ozywieniu gospodarczym. By zmniejszy¢ te stabos¢, w latach 2012-
2013 Europejski Bank Centralny (EBC) przedsiewzigl bezprecedensows inicjatywe polegajacg na udostgpnieniu bankom UE
stosunkowo tanich pieniedzy w kwocie ponad 1 bln EUR. Inicjatywe t¢ nazwano dluzszymi operacjami refinansujacymi
(LTRO). Byta to reakcja na grozbe zamrozenia lub zalamania si¢ sektora bankowego, podczas gdy banki staraly sig
skorygowac swoje bilanse i dostosowac si¢ do bardziej restrykcyjnych przepiséw dotyczacych wspélczynnika kapitatowego.
Dzigki dtuzszej operadji refinansujacej udato si¢ zapobiec upadkowi sektora bankowego, lecz wigkszo$¢ tego finansowania
nie trafita do gospodarki realnej. Zamiast tego wykorzystano je do konsolidacji bilanséw bankéw. W pewnym sensie tego
rodzaju wynik mozna bylo przewidzie¢ i zrozumied. Priorytetem wigkszosci europejskich bankéw bylo i nadal pozostaje
przetrwanie. Z drugiej strony jest to jednak zmarnowana szansa, gdyz przedsi¢biorstwom nadal pilnie potrzebny jest
kapital obrotowy.

3.2 W marcu 2013 r. Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) zostal dokapitalizowany znaczaca kwota. Jego kapital
wplacony wzrést o 10 mld EUR dzigki zastrzykowi gotowk1 ze strony udziatowcéw. EBI oczekuje, ze w ciagu nastgpnych
3-4 lat uda mu sie zwigkszy¢ nawet o 40 mld EUR i tak juz duzy wolumen kredytéw dla MSP. Dokapitalizowanie pomogto
EBI zwickszy¢ akcje kredytows dla MSP. Wsparcie dla MSP jest najistotniejszym priorytetem politycznym grupy EBI
stanowigc ponad 20 % rocznego wolumenu kredytéw EBI i 100 % dziatalnosci EFL Kredyty EBI dla MSP s3 jednak
wykorzystywane gléwnie na kapital na rozwdj, innowacje i nowe projekty. Wiadomo, ze obecnie zastanawia si¢ on nad
motzliwoscig jego udostepnienia i mozna z zainteresowaniem oczekiwa¢ wyniku tych rozwazaf. Chociaz EBI jest istotnym
zrédtem pomocy na rozwoéj dla MSP, jego udzial w tacznym kredytowaniu przedsigbiorstw w strefie euro wciaz pozostaje
niewielki.

3.3 W Zjednoczonym Krélestwie i USA organy ksztaltujace polityke pieni¢zng zastosowaly niekonwencjonalne $rodki,
takie jak luzowanie ilosciowe w celu zapewnienia systemowi bankowemu plynnosci. Taka polityka wigze si¢ z nabywaniem
bardzo duzej ilosci obligacji skarbowych i korporacyjnych przez banki centralne, a takze z kreacja nowego pieniadza
w systemie bankowym. Pomogla ona zapobiec zamrozeniu rynkéw pienieznych i mechanizmu transmisji monetarnej
zarowno w USA, jak i w Zjednoczonym Krélestwie. Istnieja pewne dowody, ze program luzowania iloSciowego w USA
pomoégt zwigkszy¢ kredytowanie i finansowanie w gospodarce realnej. Organy ksztaltujace polityke pienigzng w USA
zastanawiaja si¢ obecnie nad jego ograniczeniem w miare utrwalania si¢ w tym kraju ozywienia gospodarczego.
W Zjednoczonym Kroélestwie, wedtug prognostycznych wytycznych Banku Anglii, polityka luzowania ilosciowego takze
zostanie zakonczona po utrwaleniu si¢ ozywienia gospodarczego.

3.4 W marcu 2013 r. Komisja Europejska opublikowala zielona ksigge w sprawie d}ugotermmowego finansowania
gospodarki (). Nastgpnie za$ przygotowa%a paklet srodkéw majacych na celu ogdlne promowanie finansowania
d}ugotermmowego a w szczeg6lnosci zajecie si¢ kwestia finansowania MSP (¥). Centralna czescig tego pakietu sa $rodki
majace przyczynic si¢ do wigkszego wykorzystywania papieréw wartosciowych zabezpieczonych aktywami przy udzielaniu
pozyczek MSP. Szersze stosowanie tego instrumentu umozliwitoby bankom i innym instytucjom finansowym zwigkszenie
wolumenu pozyczek udzielanych przedsigbiorstwom. Komisja zaproponowa}a takze nowe zasady, by zacheca¢ fundusze
emerytalne do inwestowania w aktywa finansowe, takie jak papiery wartosciowe Zabezpleczone aktywaml a co za tym
idzie do wspierania finansowania bardziej dlugoterminowego wzrostu gospodarki realnej (°). Pojawily si¢ takze propozycje
utworzenia plynnego i przejrzystego rynku wtornego obligacji korporacyjnych, a takze podniesienia atrakcyjnosci listow
zastawngrch oraz plasowania na rynku niepublicznym. Istnieje takze komunikat dotyczacy finansowania spotecznoscio-
wego (), ktéry ma na celu promowanie sprawdzonych rozwiazan, monitorowanie rozwoju rynku finansowania
spo}ecznosaowego oraz ulatwienie pojawienia si¢ znaku jakosci tego finansowania.

3.5  Kilka innych inicjatyw ma w tym kontekscie pewne znaczenie. Przeszkody w Scislejszej ocenie przez kredytodawcow
zdolnosci kredytowej i ryzyka zazwyczaj powiazane sg z kosztami i brakiem odpowiedniej informacji finansowej. Instytut
Finanséw Miedzynarodowych (IIF) proponuje szereg Srodkoéw majacych zmniejszy¢ te przeszkody. Obejmuja one: szersze
korzystanie z cyfrowych repozytoriéw wraz ze standardowymi procedurami zglaszania do rejestru przedsigbiorstw, urzedy
statystyczne, oceny kredytowe bankéw i innych kredytodawcow. Krajowe repozytoria danych dotyczacych ryzyka
kredytowego powinny zostaé skonsolidowane z europejska hurtownig danych, co mogloby z czasem doprowadzi¢ do
ustanowienia centralnego europejskiego rejestru kredytowego. IIF wzywa do ustanowienia ogdlnoeuropejskich standardéw
gromadzenia danych i sprawozdawczosci, by umozliwi¢ przeprowadzanie analiz porownawczych réznych firm i réznych
krajow. Scilejsze i zaktualizowane informacje dotyczace wynikéw finansowych MSP powinny umozliwi¢ kredytodawcom
lepsza oceng ryzyka i dokladniejsza jego wycene.

() COM(2013) 150/2 final.
() COM(2014) 168 final.
()  COM(2014) 167 final.
(% COM(2014) 172 final.
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3.6  Inne propozycje dotyczace poprawy przeptywu srodkéw finansowych do MSP obejmuja:

— $rodki umozliwiajace instytucjom $wiadczert wzajemnych, instytucjom spoltdzielczym i kolektywnym udzielanie
kredytéw MSP dzigki udzielaniu tym pierwszym bezposredniego wsparcia ze srodkéw publicznych;

— odejscie od dyskryminacji fiskalnej wobec zadluzenia dzigki wprowadzeniu ulg podatkowych z tytulu nowego
mechanizmu finansowania kapitatem wlasnym;

— przypisanie regionalnym agencjom rozwoju formalnej roli w ocenie ryzyka wraz z dokonaniem stosownej korekty
uwzgledniajacej ich ewentualne nadmiernie optymistyczne nastawienie;

— zachgcanie do wigkszego odwotywania si¢ do ubezpieczen kredytéw, kiedy sa one efektywne kosztowo, tak by
ubezpieczy¢ portfele udzielonych MSP niezabezpieczonych pozyczek, ktére banki moglyby nastepnie sprzedaé
inwestorom spoza sektora bankowego;

— tworzenie zachet dla inwestoréw w kapitat typu private equity i venture capital, by wigcej inwestowali w MSP oraz zajeli
si¢ lukami w finansowaniu;

— wykorzystanie zachet podatkowych, by poszerzy¢ bazg inwestoréw MSP i funduszy MSP;

— edukowanie MSP w zakresie alternatywnych mozliwosci finansowania i wzglednych korzysci zwigzanych
z mechanizmami alternatywnego finansowania;

— wzmocnienie programéw gwarangji kredytowych oraz dzielenie si¢ wiedzg i sprawdzonymi rozwigzaniami w trosce
o poprawe istniejacych krajowych programéw gwarancji;

— szersze odwolywanie si¢ do finansowania handlu, pozyczek miedzy przedsigbiorstwami, instrumentéw faktoringu
i leasingu.

Obserwuje si¢ postepy we wdrazaniu wielu sposréd wyzej wymienionych propozycji, jednak wyzwaniem pozostaje kwestia
znalezienia sposobu zwigkszenia — obecnie i w perspektywie krétkoterminowej — dostepu MSP do finansowania.

4. Alternatywny kanal finansowania przedsi¢biorstw

4.1  Zadanie opracowania programu majacego zachecaé do zapewnienia szerszego dostepu do finansowania w catej Unii
Europejskiej nie jest proste. Niektére panstwa czlonkowskie wypracowaly rozwiazania, ktére odpowiadaja ich krajowym
strukturom i przepisom finansowym. Jedno uniwersalne podejscie moze nie by¢ odpowiednie dla wszystkich panstw
cztonkowskich. Jedna z najbardziej interesujacych inicjatyw jest brytyjski program finansowania pozyczek Funding for
Lending Scheme (FLS), ktéry zastuguje na blizszg analizg.

4.2 Skarb Panstwa Zjednoczonego Krolestwa i Bank Anglii wprowadzily program FLS w lipcu 2012 r., by zachgcaé do
udzielania kredytéw gospodarce realnej (*'). Skarb Pafistwa, jako udziatowiec Banku Anglii, sprawuje nadzor nad realizacja
tego programu. Program oferuje uczestniczacym w nim bankom tanie Zrédlo finansowania, a nizsze koszty ﬁnansowama
powinny umozliwi¢ im zwigkszenie dostepu do kredytéw poprzez obnizenie stosowanych przez nie stop procentowych.
Zachgca takze banki do zwigkszonego udzielania pozyczek i tym samym do otrzymywania dodatkowych $rodkéw
z funduszu. Od czasu swego powstania program przyczynit si¢ do znacznego spadku kosztéw finansowania bankéw, co
doprowadzilo do poprawy warunkéw kredytowych. Mozna zasadnie stwierdzié, ze najwigkszym dotychczasowym
sukcesem tego programu bylo zachecenie do udzielania kredytéw gospodarstwom domowym, w tym zwlaszcza kredytéw
hipotecznych. Mniejszy sukces odniesiono, jezeli chodzi o kredyty dla przedsigbiorstw, w zwiazku z czym w listopadzie
2013 r. whasciwe organy dostosowaly program, tak by koncentrowat si¢ wylacznie na zwigkszeniu udzielania kredytow dla
MSP.

4.3 FLS zostal tak opracowany, by stworzy¢ dla uczestniczacych w nim bankéw zachety handlowe do zwigkszenia
wierzytelnosci netto (tzn. kredytéw brutto po odjeciu splat). Oferuje on wszystkim bankom dyskontowe finansowanie,
nawet tym, ktore obnizaja poziom dzwigni finansowej. W ramach programu nie wytyczono gérnego pulapu finansowania,
z ktérego mogg skorzystaé banki. Na przyklad, jezeli na poczatku programu uczestniczgcy w nim bank ma stan kredytéw
dla przedsigbiorstw w wysokosc1 100 mld EUR, to moze otrzymac¢ $rodki w wysokosci przynajmniej 5 mld EUR. Jezeli
nastepnie podwyzszy swoje kredyty netto dla MSP o kolejny 1 mld EUR, zostaje uprawniony do uzyskania kolejnych 5 mld
EUR z tego programu. Ten stosunek uzyskanych srodkéw do nowych kredytéw netto dla MSP wynoszacy 5 do 1, wraz
z nizszym kosztem finansowania, jest silng zachetg dla bankéw do szerszego udzielania kredytéw (*?).

(') http:/[www.bankofengland.co.uk/markets/Pages/FLS/default.aspx

(') Bardziej wyczerpujacy opis funkcjonowania programu FLS mozna znalezé w opracowaniu: R. Churm i A. Radia ,The Funding for
Lending Scheme” BoE Quarterly Bulletin, 2012 Q4
http:/[www.bankofengland.co.uk/publications/Documents/quarterlybulletin/qb120401.pdf


http://www.bankofengland.co.uk/markets/Pages/FLS/default.aspx
http://www.bankofengland.co.uk/publications/Documents/quarterlybulletin/qb120401.pdf
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44 Bank Anglii monitoruje zmieniony program FLS. Udzial w nim bierze wigkszo$¢ instytucji finansowych
w Zjednoczonym Krélestwie. Zmieniony program majacy na celu wylacznie zwigkszenie kredytéw dla przedsigbiorstw
realizowany jest od listopada 2013 r. Jest jeszcze prawdopodobnie za wczesnie, by wyciagna¢ trafne wnioski na temat jego
skutecznosci. Niektére z najwigkszych bankéw w Zjednoczonym Krélestwie i w strefie euro kontynuowaly stosunkowo
szybkie delewarowanie, co doprowadzilo prawdopodobnie w duzym stopniu do zmniejszenia kredytéw dla
przedsigbiorstw. Zwolennicy programu twierdzg, Ze sytuacja kredytowa w Zjednoczonym Krélestwie bylaby o wiele
gorsza bez dostgpu do tego finansowania.

4.5  EKES uwaza, ze w calej strefie euro nalezy wprowadzi¢ program podobny do FLS. Wprowadzenie w strefie euro
programu podobnego do FLS mogloby w nieprzekraczajacym 2-3 lat okresie przyczynic si¢ do przywrdcenia finansowania
dla przedsigbiorstw do bardziej normalnego poziomu i tym samym do ulatwienia obecnego procesu zmniejszania udziatu
finansowania dluznego.

4.6 5 czerwca 2014 r. EBC oglosit szereg §rodkéw wsparcia plynnosci, by zwigkszy¢ naptyw kredytéw dla MSP (™).
EKES odnotowuje z zadowoleniem, ze gléwna propozycja EBC, tzw. TLTRO (ukierunkowane dluzsze operacje
refinansujace, ang. Targeted Longer-Term Refinancing Operations), przypomina program FLS, o ktérym mowa w niniejszej
opinii.

4.7  EKES z zadowoleniem przyjal wigkszo$¢ wysunietych przez Komisje Europejska propozycji dotyczacych
poprawienia dostepu MSP do finansowania, lecz w przewazajacej mierze zostaly one ujete w Sredniej i dtugoterminowej
perspektywie, co moze wymaga¢ nowych przepiséw badZ instytucji. Tymczasem mamy do czynienia tu i teraz
z wymagajacym pilnego rozwigzania kryzysem finansowania kapitalu obrotowego dla przedsi¢biorstw, ktory zapewne
poglebia si¢. EKES uwaza, ze decydenci unijni powinni podjaé wiecej wysitkow, by opracowaé bardziej krétkoterminowe
rozwigzania, takie jak wyzej opisane programy zachet (FLS lub LTRO). Nad wszelkim wzrostem ryzyka finansowego lub
ryzyka utraty reputacji trzeba zastanowi¢ si¢ w kontekscie 26-milionowej rzeszy bezrobotnych w UE (w tym
5,6 mln ponizej 25 roku zycia).

Bruksela, 9 lipca 2014 r.

Przewodniczgcy
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego
Henri MALOSSE

(") http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2014/html/pr140605_2.plLhtml


http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2014/html/pr140605_2.pl.html

