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Streszczenie

Zgodnie z zapisami tzw. Rozporzgdzania ogélnego® (art. 37) mozliwe jest wykorzystanie Europejskich
Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych do wsparcia instrumentéw finansowych przyczyniajgcych
sie do osiggniecia okreslonych w programach operacyjnych celdw szczegdétowych. Jako potencjalny
zakres zastosowania tego typu instrumentéw okreslono inwestycje, ktore uznaje sie jako finansowo
wykonalne i nie otrzymujgce wystarczajgcego finansowania ze Srodkéw rynkowych. O tym,
w przypadku ktdrych obszardw interwencji warunek ten jest spetniony, powinna rozstrzygna¢ ocena
ex ante, okreslajgca w szczegdlnosci wystepowanie zawodnosci istniejgcych mechanizmoéw
rynkowych oraz nieoptymalny poziom inwestycji.

Niniejszy raport jest podsumowaniem badania pt. Analiza mozliwosci zastosowania instrumentow
finansowych w ramach regionalnego programu operacyjnego dla wojewddztwa pomorskiego 2014-
2020 zrealizowanego przez IMAPP oraz PAG Uniconsult na zlecenie Urzedu Marszatkowskiego
Wojewddztwa Pomorskiego.

W prowadzonej analizie przyjeliSmy, ze zasadniczg przestankg interwencji z wykorzystaniem
instrumentéw finansowych jest: dodatnia wartos¢ biezgca netto projektu (w cyklu zycia projektu
koszty realizacji i utrzymania sg nizsze od przychodoéw i oszczednosci uzyskanych dzieki jego realizacji)
oraz brak dostepu do finansowania na zasadach rynkowych (luka finansowa) lub potrzeba stworzenia
dodatkowych zachet dla projektodawcéow celem zwiekszenia aktywnosci odbiorcéw w danym
obszarze (efekt zachety).

Zaadresowanie luki finansowej powinno by¢ gtdwnym przedmiotem interwencji skierowanej do
przedsiebiorstw — w szczegdlnosci w ramach osi priorytetowej 2., priorytetu inwestycyjnego 3.3. Wg
naszej diagnozy luka finansowa (nieuzyskanego finansowania) w warunkach 2013 r. wyniosta ok. 5,8
mld zt, przy czym biorac pod uwage wielkos$¢ niesfinansowanych projektéw luka finansowa mogaca
by¢ przedmiotem efektywnej interwencji wynosi ok. 1,6 mld zt, co przy przyjeciu dodatkowych
zatozen nt. efektywnosci rewolwingu i rozktadania sie luki ogdétem w czasie przektada sie na
sugerowang maksymalng alokacje na instrumenty finansowe adresujgce luke finansowg
przedsiebiorstw w ramach Pl 3.3 na poziomie 696 min zt. Formutujemy tez szczegdtowe
rekomendacje dla instrumentéw pozyczkowych i poreczeniowych skierowanych do przedsiebiorstw,
przyjmujac jednoczesnie, ze obecnie funkcjonujgce instrumenty inicjatywy JEREMIE bedg
funkcjonowaé w przysztosci w niezmienionym ksztatcie — a wiec , ze proponowane przez nas
instrumenty, w zatozonych alokacjach, beda funkcjonowa¢ réwnolegle do tych obecnie istniejacych.
Nalezy przy tym podkresli¢, ze wg wynikdw badan zrealizowanych w ramach niniejszego projektu, jak
i innych zrédet, ogdlna sytuacja przedsiebiorstw wojewddztwa pomorskiego jest na tle kraju dobra, a

! Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajgce

wspolne przepisy dotyczgce Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu

Spotecznego, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszarow Wiejskich oraz

Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz ustanawiajgce przepisy ogdlne dotyczqce Europejskiego

Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci i Europejskiego

Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz uchylajqce rozporzgdzenie Rady (WE) nr 1083/2006
[ ]
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dostepnos¢ do finansowania zewnetrznego oceniana jest jako wysoka. Luka finansowa dotyka przede
wszystkim mikroprzedsiebiorstwa i to do nich powinny by¢ w pierwszej kolejnosci kierowane
instrumenty finansowe. W celu maksymalnie efektywnego adresowania wsparcia i minimalizowania
jego konkurencji z instrumentami rynkowymi zaproponowalismy nieproporcjonalne wynagradzanie
kapitatu (wyzsze oprocentowane wktadu posrednika), co powinno zwiekszy¢ efektywnosé i
skutecznos¢ interwencji z wykorzystaniem instrumentéw finansowych adresujgcych luke.

W sferze wspierania proceséw rozwoju technologicznego i innowacyjnosci (Pl 1.2) uzasadnieniem
interwencji jest zaréwno luka finansowa, jak i che¢ stworzenia efektu zachety, dlatego tez
proponujemy dwa rodzaje instrumentdéw finansowych: instrument kapitatowy, przewidujacy wejscia
kapitalowe do nowotworzonych przedsiebiorstw (spotek) oraz instrument diuzny — preferencyjng
pozyczke przeznaczong na finansowanie prac badawczo-rozwojowych i wdrazanie ich wynikéw.
Instrument kapitatowy ukierunkowany bedzie na wspieranie powstawania nowych spétek oraz ich
poczatkowy rozwdj, nastepujacy w oparciu o komercjalizacje wynikéw prac badawczo-rozwojowych.
Inwestycje dokonywane bedg w podmioty znajdujgce sie w fazie zalgzkowej lub rozruchowej (start-
up’y). W instrumencie tym mozliwa bedzie réwniez preinkubacja pomystéw/przedsiewzie¢ w celu
doprowadzenia do okreslenia modelu biznesowego, w oparciu o ktéry dojdzie do zawigzania
i uruchomienia skapitalizowanej w ramach wsparcia spoétki. Drugi z instrumentdw, o charakterze
dtuznym (pozyczka preferencyjna), przeznaczony bedzie na rozwéj zdolnosci badawczo-rozwojowych
beneficjenta oraz podejmowanie dziatalnosci badawczo-rozwojowej (samodzielnej lub we
wspotpracy z innymi przedsiebiorstwami i jednostkami naukowymi / badawczo-rozwojowymi) oraz
wdrazanie wynikéw tego typu prac, przy czym finansowanie wdrozen dotyczy¢ bedzie wylacznie
rezultatow prac badawczo-rozwojowych osigganych w ramach finansowanych pozyczka projektéw.

Uzasadnienie dla zastosowania instrumentéw finansowych w obszarze energetyki i ochrony
Srodowiska jest nieco inne niz w przypadku wsparcia inwestycji w przedsiebiorstwach. Podstawowg
przestanka interwencji nie jest (w wiekszosci przypadkéw) wypetnienie luki finansowej, ale przede
wszystkim stworzenie zachety do realizacji przedsiewzie¢ uzasadnionych z punktu widzenia celéw
okreslonych w RPO WP 2014-2020. Oznacza to w praktyce, ze przyjeta w programie formuta
finansowania powinna gwarantowac¢ wystarczajagce bodice dla rdéinych grup potencjalnych
beneficjentow. Pierwszym obszarem, w ktérym proponujemy zastosowanie instrumentéw
finansowych (w formie preferencyjnych pozyczek) jest wsparcie instalacji wytwarzajgcych energie ze
zrédet odnawialnych (Pl 4.1), przy czym te forme finansowania proponujemy ograniczy¢ wyfacznie do
jednostek objetych krajowym systemem wsparcia. W przypadku pozostatych instalacji, inwestycje nie
charakteryzujg sie dodatnig wartoscig biezgcg netto, tym samym optymalng formutg wsparcia beda
w ich przypadku dotacje. Duzy potencjat do zastosowania instrumentéw finansowych
zidentyfikowalismy réwniez w projektach zwigzanych z modernizacjag energetyczng budynkéw (Pl
4.3). Wsparcie w postaci preferencyjnych pozyczek rekomendujemy jednak ograniczy¢ do inwestycji
w budownictwie mieszkaniowym. Z uwagi na zadtuzenie jednostek samorzadu terytorialnego (a przez
to prawdopodobnie niewielkie zainteresowanie beneficjentdw) oraz ryzyko dtugotrwatego
"zamrozenia" alokacji, modernizacja energetyczna budynkdw uzytecznosci publicznej powinna by¢
wspierana dotacyjne, jednak z nizszg niz dotychczas wysokoscig dofinansowania. Analogiczne
podejscie proponujemy zastosowac takze w przypadku pozostatych typéw projektéw zwigzanych z
efektownoscig energetyczng, tj. wymiany oswietlenia zewnetrznego oraz rozbudowy i modernizacji
sieci cieptowniczych. Nie zidentyfikowalismy rdéwniez pola do zastosowania instrumentéw
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finansowych w projektach zwigzanych z ochrong srodowiska, w tym w przypadku inwestycji w
obszarze gospodarki odpadami. Réwniez w zakresie wsparcia na zakup taboru transportu
publicznego (Pl 4.5) mimo pewnego potencjatu stosowania instrumentow finansowych, po gtebokiej
analizie, nie zalecamy ich zastosowania ze wzgledu na prawdopodobnie niewielkg liczbe
potencjalnych odbiorcéw ostatecznych i zwigzang z tym konieczno$¢ konstruowania specjalnego
instrumentu finansowego dla niewielkiej liczby transakcji. Tworzenie oddzielnego instrumentu
finansowego oznaczatoby tez blokowanie na dtugi czas znacznej kwoty srodkéw publicznych. Zamiast
tego sugerujemy zastosowanie finansowania bezzwrotnego, badZz instrumentéw mieszanych, na
przyktad w postaci subsydiowania odsetek kredytéw komercyjnych.

Wykorzystanie instrumentéw finansowych proponowane jest w Pl 9.2, a wiec w priorytecie
dotyczacym interwencji publicznej w zakresie przywracania utraconych funkcji spoteczno-
gospodarczych na zdegradowanych obszarach miejskich. Wykorzystywane powinny by¢ tu kredyty i
pozyczki preferencyjne o dtugim (kilkunastoletnim) okresie sptaty, przeznaczone na realizacje
projektéw uzupetniajgcych duze projekty infrastrukturalne, skutkujgcych znaczacymi efektami
spotecznymi. Finansowane projekty mogg by¢ realizowane przez jednostki samorzadu terytorialnego
lub przedsiebiorcéw. W przypadku przedsiewzieé realizowanych przez przedsiebiorcow, projekty
powinny zapewniac osigganie celdw komercyjnych w powigzaniu ze znaczagcym efektem spotecznym.

W analizie ex-ante instrumentéw finansowych rozwazamy tez wstepnie dwa warianty modelu
zarzadzania. W wariancie pierwszym cata odpowiedzialnos¢ za wdrazanie instrumentow finansowych
w wojewddztwie zostataby powierzona jednej instytucji, wytonionej w trybie prawa zamowien
publicznych lub ktdrej zadania te powierzone zostatyby bezprzetargowo. W wariancie tym, wybrana
instytucja petnitaby role funduszu funduszy, zarzadzajgc catym wojewddzkim komponentem
instrumentéw finansowych. Drugi z wariantdw modelu wdrazania opiera sie na rozdzieleniu funkcji
zarzadzania pomiedzy dwa fundusze funduszy (wybierane w identycznym trybie ), odpowiednio do
charakteru priorytetéw, w ktérych przewiduje sie stosowanie instrumentow finansowych. Jeden z
funduszy funduszy zarzadzatby priorytetami inwestycyjnymi zwigzanymi z innowacyjnoscig i
konkurencyjnoscig (Pl 1.2 i 3.3), natomiast drugi priorytetami dotyczacymi ochrony s$rodowiska,
oszczednosci energii i rewitalizacji obszaréw miejskich (Pl 4.1, 4.3 i 9.2). W kontekScie spraw
zwigzanych z oszczednoscig energii (Pl 4.1 i potencjalnie 4.3) rozwazy¢ mozna Wojewddzki Fundusz
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w roli posrednika finansowego, wymagac to jednak bedzie
jej wyboru w ramach przysztych konkurséw organizowanych przez fundusze funduszy (co bedzie
mozliwe zaréwno w pierwszym, jak i w drugim wariancie modelu zarzadzania).

Kazdy z wariantdw modelu zarzadzania cechuje sie okreslonymi wadami i zaletami. Jesli chodzi o
wariant pierwszy, to jego niewatpliwg zaletg jest skoncentrowanie zarzadzania w ramach jednej
instytucji, co utatwi biezacg wspdtprace z Instytucjg Zarzadzajagcg RPO WP. Wariant ten zakfada
jednak, ze mozliwy bedzie wybdr instytucji, ktdrej specjalizacja obejmowac bedzie zréinicowane
zagadnienia dla wszystkich priorytetow, w ktérych planowane jest stosowanie instrumentéw
finansowych. W przypadku wariantu drugiego, mocng strong jest oparcie modelu wdrazania na
kryterium specjalizacji. Zaktada on jednak, ze mozliwy bedzie wybdr instytucji legitymujacych sie
odpowiednimi specjalizacjami. Mozliwe zrdéinicowania modelu zarzadzania instrumentami
finansowymi oraz wybdr rozwigzania powinny staé sie przedmiotem dalszych analiz, w ramach
okreslania szczegotow strategii inwestycyjnej instrumentow finansowych.
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Summary

Pursuant to the article 37 of Common Provision Regulation (CPR),> European Structural and
Investment Funds may be used to support financial instruments contributing to achievement of
specific objectives of operational programmes. The potential scope of application of such
instruments was defined as investments, which are expected to be financially viable and do not give
rise to sufficient funding from market sources. Whether this condition is met in case of certain areas
of the intervention should be determined by an ex ante assessment establishing, in particular,
evidence of any failures or suboptimal market situations and suboptimal investment level.

This report constitutes a summary of a study entitled: Analysis of Possibilities of Application of
Financial Instruments within the Regional Operational Programme for the Pomeranian Voivodeship
2014-2020 (Analiza mozliwosci zastosowania instrumentow finansowych w ramach regionalnego
programu operacyjnego dla wojewddztwa pomorskiego 2014-2020) executed by IMAPP and PAG
Uniconsult on request of the Office of the Marshal of the Pomeranian Voivodeship.

In our analysis we have adopted that a principal prerequisite for an intervention with the application
of financial instruments is a positive net current value of the project (during the project’s life cycle,
the costs of execution and maintenance are lower than revenues and savings generated by the
project), and a lack of access to financing at arm’s length (financial gap) or a need to create additional
incentives for project initiators to increase activity of recipients in the given area (incentive’s effect).

Addressing the financial gap should constitute the main subject of intervention aimed at enterprises
— in particular, within the scope of the priority axis 2., investment priority 3.3. According to our
diagnosis, the financial gap (failure to obtain financing) in the conditions existing in 2013 amounted
to approximately PLN 5.8 billion, whereas considering the volume of non-financial projects the
financial gap, which may be the subject of effective intervention amounts to approximately
PLN 1.6 billion; in consideration of the adoption of additional assumptions concerning the revolving
effectiveness and the general break down of the gap in time, the above translates to the suggested
maximum allocation for financial instruments addressing the financial gap of enterprises within the
scope of IP 3.3 at the level of PLN 696 million. We additionally formulate detailed recommendations
concerning loan and guarantee instruments, addressed to enterprises, simultaneously adopted that
current instruments within the JEREMIE initiative will operate in unchanged form in the future —i.e.
instruments proposed by us, in assumed allocations, will operate in parallel to existing instruments.
Whereas it should also be underlined that according to results of studies conducted within this
project as well as our sources, the general situation of enterprises in the Pomeranian Voivodeship is
good in comparison to the rest of the country, and access to external financing is assessed as high.
The financial gap mainly affects microenterprises, and financial instruments should firstly be
addressed to them. To address support and minimize its competition with market instruments with
maximum effect, we proposed disproportionate capital compensation (higher interest rate of the

2 Regulation (EU) No 1303/2013 of the European Parliament and of the Council of 17 December 2013 laying
down common provisions on the European Regional Development Fund, the European Social Fund, the
Cohesion Fund, the European Agricultural Fund for Rural Development and the European Maritime and
Fisheries Fund and laying down general provisions on the European Regional Development Fund, the European
Social Fund, the Cohesion Fund and the European Maritime and Fisheries Fund and repealing Council
Regulation (EC) No 1083/2006.
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intermediary’s contribution), which should increase the effectiveness and efficiency of the
intervention with the application of financial instruments that address the gap.

In terms of supporting technological and innovative development (IP 1.2), justification for the
intervention includes both the financial gap and a will to create an incentive effect; therefore, we
propose two types of financial instruments: a capital instrument, provided to make capital
contributions in new enterprises (companies), and a debt instrument — a preferential loan for
financing research and development works and implement their results. A capital instrument will be
aimed at supporting the establishment of new companies and their initial development, which takes
place based on commercialization of the results of research and development works. Investments
will be made in start-ups. This instrument allows for pre-incubation of ideas/undertakings in order to
define a business model, on the basis of which a company, capitalized within the support process,
will be established and launched. The second loan instrument (preferential loan) will be aimed at
developing the beneficiary’s R&D abilities and undertaking R&D activity (individually or in
cooperation with other enterprises and scientific / R&D entities), as well as implementation of the
results of such works, whereas financing implementations will concern only the results of R&D
operations, generated within the scope of projects financed with the loan.

The grounds for the application of financial instruments in the power industry and environmental
protection sector is slightly different than in case of investment support in enterprises. The basic
prerequisite for intervention is not (in most cases) fulfilling the financial gap, but primarily creating
an incentive to execute undertakings, which are justified from the point of view of the objectives
defined in the Regional Operational Programme for the Pomeranian Voivodeship (RPO WP) 2014-
2020. In practice, this means that the financing formula adopted in the programme should guarantee
sufficient triggers for various groups of potential beneficiaries. The first area, in which we propose to
apply financial instruments (in the form of preferential loans) is support for installations generating
energy from renewable sources (IP 4.1), whereas we suggest to restrict this form of financing only to
entities included in the national support system. In case of other installations, investments are not
characterized with a positive net current value, thus the optimum support formula in this case will be
donations. The high potential of application of financial instruments was also observed also in case of
projects relating to retrofitting of buildings (IP 4.3). We recommend, however, restricting support in
the form of preferential loans to investments in residential construction. Due to the debt of
territorial self-government entities (and, what follows, a likely small interest on the part of
beneficiaries) and the risk of long-term "freeze" of allocations, retrofitting of public utility buildings
should be supported with donations, however the amount of additional financing should be lower
than to date. We suggest to adopt a similar approach in case of other types of projects connected
with energy efficiency, i.e. replacement of external lighting, as well as development and
modernization of heating networks. We also did not identify any area for the application of financial
instruments in projects relating to environmental protection, including investments in the area of
waste management. Additionally, in the area of support for the purchase of public transport rolling
stock (PI 4.5), in spite of a certain potential for application of financial instruments, after our in-depth
analysis we do not recommend such application due to a likely small number of potential final
recipients and the related need to create a special financial instrument for a small number of
transactions. Creating a separate financial instrument would also mean blocking, for a longer time, a
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substantial amount of public funds. Instead, we suggest to apply non-refundable financing or
combined instruments, for example in the form of subsidizing interest on commercial credits.

The use of financial instruments is proposed in IP 9.2, i.e. in the priority concerning public
intervention in the area of reinstatement of lost social and economic functions in degraded city
areas. Applied should be credits and preferential loans with long-term (a dozen or so years)
repayment period aimed at executing projects, which constitute supplements to large infrastructural
projects with significant social effects. Financed projects can be executed by territorial self-
government entities or by entrepreneurs. In case of most undertakings conducted by entrepreneurs,
projects should ensure achieving commercial goals in combination with a significant social effect.

Within the ex-ante analysis of financial instruments, we will also initially consider two management
model variants. In variant one, the entire responsibility for the implementation of financial
instruments in the Voivodeship would be entrusted with one institution, selected pursuant to the
public procurement law, or contracted without holding a tender. In this variant, the selected
institution would act as a fund of funds managing the entire voivodeship component of financial
instruments. The second variant of the implementation model is based on dividing the management
function between two funds of funds (selected in the same mode), adequately to the character of
the priorities foreseeing the application of financial instruments. One of the funds of funds would
manage investment priorities relating to innovation and competitiveness (IP 1.2 and 3.3), and the
other — priorities relating to environmental protection, energy saving, and urban regeneration (IP 4.1,
4.3 and 9.2). In terms of energy saving (IP 4.1 and, potentially, 4.3), the Voivodeship Fund of
Environmental Protection and Water Management (Wojewddzki Fundusz Ochrony Srodowiska i
Gospodarki Wodnej) may be considered as the financial intermediary, however this would depend on
selecting this institution in future competitions organized by funds of funds (possible both in the first
and the second management model variant).

Each of the model variants has certain disadvantages and advantages. In terms of the first variant, its
undoubted advantage is concentrating the management within one institution, which will facilitate
ongoing cooperation with the RPO WP Managing Authority. However, this variant foresees that it will
be possible to select an institution, which specializes in various issues relating to all priorities, within
which application of financial instruments is planned. In case of variant two, one of the strengths is
basing the implementation model on the specialization criterion. However, it assumes that it will be
possible to select an institution with relevant specializations. Possible differentiation of the model for
managing financial instruments, and selection of the solution should be subject to further analysis
during defining the details of the investment strategy including financial instruments.
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1 Wprowadzenie

1.1 Przedmioti cele badania oraz glowne zalozenia badawcze

Badanie, ktérego wyniki obrazuje niniejszy raport, objeto przeprowadzenie pierwszego etapu oceny
ex-ante w zakresie mozliwosci wykorzystania instrumentéw finansowych w ramach Regionalnego
Programu Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2014-2020 (RPO WP). Kolejnym etapem analizy ex-
ante, ktdry bedzie bazowaé na ustaleniach niniejszego badania, bedzie opracowanie zatozen strategii
inwestycyjnej wdrazania instrumentdéw finansowych w RPO WP.

Zatozono, ze wyniki pierwszego etapu oceny ex-ante stosowania instrumentéw finansowych w
wojewddztwie pomorskim stanowic¢ bedg podstawe do sprecyzowania:

e  priorytetéw inwestycyjnych RPO WP, w ktérych zasadne jest stosowanie instrumentéw
finansowych,

e  skali (wartosci) wsparcia, ktére bedzie dystrybuowane do beneficjentéw ostatecznych przy
wykorzystaniu instrumentéw finansowych w ww. priorytetach,

e sfer, w ktdrych wystepujg nieprawidtowosci w funkcjonowaniu rynku, powodujace brak lub
nieoptymalny poziom inwestycji oraz, w zwigzku z tym, w ktérych wystepuje
zapotrzebowanie na inwestycje publiczne,

e uzasadnionego pod wzgledem spoteczno-ekonomicznym zakresu stosowania instrumentow
finansowych w ramach zaplanowanego ukierunkowania interwencji publiczne;j.

Uwzgledniajgc powyzsze zatozenia, dla niniejszego, pierwszego etapu oceny ex-ante instrumentow
finansowych w wojewddztwie pomorskim, zdefiniowano nastepujgce dwa cele badawcze, skupiajace
wszystkie ww. dziedziny badawcze:

1) Okreslenie, w jakim stopniu i w ramach jakich priorytetach inwestycyjnych wskazanych w
projekcie RPO WP 2014-2020 wystepujg nieprawidtowosci w funkcjonowaniu rynku lub
nieoptymalny poziom inwestycji i zapotrzebowanie na inwestycje publiczne.

2) Okreslenie, w jakim zakresie uzasadnione jest pod wzgledem spoteczno-ekonomicznym
zastosowanie instrumentéw finansowych w ramach zaplanowanego ukierunkowania
interwenc;ji.

Projektujgc i realizujagc badanie, jego autorzy uznali, ze kluczowe znaczenie dla prawidtowego
zaplanowania interwencji w ramach RPO WP poprzez stosowanie instrumentéw finansowych ma
wyjscie od celu interwencji oraz przestanek jg uzasadniajgcych (dziedzina pierwszego celu badania).
Wyniki badania w tym zakresie prowadzg do identyfikacji grup docelowych interwencji i dostarczajg
wskazan niezbednych do ustalenia warunkéw brzegowych konstrukcji wsparcia, umozliwiajgc tym
samym zdefiniowanie jego zakresu (dziedzina drugiego celu badania).

Zdefiniowane dwa cele ogdlne obejmujg konieczne do uwzglednienia zagadnienia badawcze, a
ostatecznie, sformutowane w wyniku przeprowadzenia badania wnioski i ustalenia umozliwig
udzielenie odpowiedzi na pytania badawcze.
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W zwigzku z tym, szczegdtowa operacjonalizacja procesu badawczego doprowadzita do podziatu
badania na trzy obszary:

e  Obszar A: Potencjat i doswiadczenie (obejmujacy ocene doswiadczen oraz diagnoze stanu
obecnego w zakresie stosowania instrumentdw finansowych w wojewdédztwie pomorskim)?,

e Obszar Bl: Analiza potrzeb w zakresie interwencji publicznej, realizowanej poprzez
instrumenty finansowe,

e  Obszar Bll: Proponowane rozwigzania, odnoszace sie do poszczegdlnych grup docelowych
oraz dotyczace ksztattowania warunkéw brzegowych interwencji, realizowanej poprzez
instrumenty finansowe.

Prezentowany ponizej schemat przedstawia powigzania pomiedzy celami i obszarami badawczymi.
Odzwierciedla on jednoczesnie zatozong koncepcje przeprowadzenia badania.

Schemat 1. Koncepcja badania

CEL BADANIA: Okreslenie, w jakim stopniu i w ramach jakich Pl wskazanych w projekcie RPO WP 2014-2020 - wystepuja nieprawidtowosci w funkcjonowaniu rynku
lub nieoptymalny poziom inwestycji i zapotrzebowanie na inwestycje publiczne.
Obszar Bl: Analiza potrzeb Obszar A: Potencjat
i doswiadczenie
) gtz . Wdrazanie i
Analiza niedostatecznego Istniejaca . .
nieprawidtowosci poziomu inwestycji/ oferta IF posrednicy
rynku (B2) zapotrzebowania na finansowi
inwestycje (B2) (A1) (A3, AS)
LU Oszacowanie ien ien &¢
Oszacowanie zdolnosci Kali potrzeb Stopien Stopiert Adekvt/atr\osc
popytu (B3) absorpcyjnych skali potrzel zaspokojenia osiggniecia przyjetych
(Ba) (B5) potrzeb (A2) efektow (A4) rozwiazan (A6)
Zidentyfikowanie Whioski i
o | zakresu stosowania | _ | rekomendacje zIF |
instrumentéw [ »| wRPO2007-2013 [
zwrotnych (B1) (A7)
Obszar BlI:
Proponowane rozwigzania ¢
Uzasadme:nne Ocena propozycji Wptyw IF na
stosowania IF - 7 - 1 Frerfi
w danym PI <« RPO w zakresie IF > osiggniecie
(P25) (B6) celéw Pl (P26)
Wstepne Wstepne
propozycje propozycje
instrumentéw ) 4 konstrukcji
(P27) Kierunkowe (P28)
rekomendacje dla
wdrazania
Wstepne (B7) Wstepne
N propozycje
propozycje L
alokacji (P29) wdiazania
(P30)
CEL BADANIA: Okreslenie, w jakim zakresie uzasadnione jest pod wzgledem spoteczno-ekonomicznym zastosowanie instrumentéw finansowych w ramach
zaplanowanego ukierunkowania interwencji.

* Ten obszar badawczy nie jest bezposrednio powigzany z celami badania. Jednak zostat on uwzgledniony z

uwagi na fakt, iz formutowanie propozycji rozwigzan w zakresie stosowania instrumentow finansowych w RPO

WP musi odwotywac sie do doswiadczen wynikajgcych ze stosowania takich instrumentéw w przesztosci (w

ramach RPO WP 2007-2013, jak i innych programow), tego typu analizy sg tez niezbedne w Swietle zalecen

Komisji Europejskiej, jezeli chodzi o ksztatt i zakres Oce ex ante instrumentéw finansowych. Obszary badawcze

Bl i Bll odpowiadajg wprost zdefiniowanym celom badania.
[ ]
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W badaniu przyjeto dodatkowe zatozenia, dotyczace podejscia do problemu wyznaczania obszaréw
zastosowania instrumentéw finansowych, biorgc pod uwage cele i powody interwencji. Polegajg one
na uwzglednieniu rozgraniczenia na:

e wsparcie majgce na celu zwiekszenie dostepu do finansowania (eliminacja luki finansowej);

e wsparcie majgce na wywotywanie efektu zachety (motywowanie beneficjentdw ostatecznych
do podejmowania okreslonych dziatan);

e wsparcie majgce na celu zardwno zwiekszenie dostepu do finansowania, jak i stwarzanie
efektu zachety.

Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze luka finansowa moze by¢ skutecznie eliminowana wytgcznie za
pomocy instrumentéw finansowych (nie ma mozliwosci stworzenia schematu dotacyjnego, ktéry
bytby jednoczesnie efektywny, powszechny i nienarazony na duzy zakres jatowej straty). Natomiast,
jezeli chodzi o tworzenie efektu zachety, to oczywiste jest, ze wsparcie dystrybuowane za
posrednictwem instrumentdéw finansowych jest zasadne w przypadku przedsiewzie¢ generujacych
przychody — w cyklu zycia projektu wyzsze od ponoszonych kosztéw. Tak wiec, wsparcie w formie
finansowania zwrotnego (zamiast wsparcia dotacyjnego) z elementami ,zachety” powinno by¢
stosowane do projektdw, ktoére majg wprawdzie strumien przychodéw wyzszy od strumienia
kosztéow, ale ich rentownos¢ jest niewielka — na tyle mata, ze ich realizacja jest watpliwa z
biznesowego punktu widzenia. Koncepcje te, uwzgledniong przy definiowaniu dziedzin stosowania
instrumentéw finansowych, prezentuje ponizszy schemat.

Wykres 1. Zatozenia dotyczgce stosowania instrumentéw finansowych.

Finansowanie
komercyjne

IF na zasadach
rynkowych

IF na zasadach '
preferencyjnych !

| 0
NPV finansowe ; I

=]

NPV ekonomiczne
; Komercyjne
Brak finansowania | Nieoptymalnie male inwestycje i finansowanie

fNPV<0 eNPV<0 ! fNPV<D eNPV>0 | INPV>0  eNPV>0

Zrédto: Opracowanie wtasne na podst. materiatéw Banku Swiatowego.
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1.2 SKkrodcony opis metodologii badania

1.2.1 Analiza danych zastanych oraz przeglad literatury

W ramach badania wykorzystaliSmy dane zastane, co obejmuje nie tylko ogdélnodostepne dane
statystyczne oraz sprawozdania posrednikdow finansowych i instytucji zarzadzajacych dotyczace
wsparcia w ramach obecnej perspektywy finansowej, ale takze badania i ewaluacje stron trzecich.

Oprécz danych statystycznych GUS dotyczgcych makroekonomicznego potozenia wojewddztwa,
wykorzystaliSmy réwniez dane ze sprawozdan finansowych czesci posrednikéw finansowych.
Ponadto do analizy wykorzystalismy liczne opracowania i raporty z badan, wsréd ktérych szczegdlnie
istotne byty:
e badania luki finansowej, np. Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego®, P. Tamowicza®, PAG
Uniconsult® oraz Instytutu Badan Strukturalnych’;
e raporty dotyczace wnioskéw z wdrazania instrumentéw finansowych w ramach NSRO -
krajowe i regionalne;
e raporty dotyczgce sytuacji gospodarczej przedsiebiorstw w wojewddztwie pomorskim i w
kraju, m. in. Pomorskiego Obserwatorium Gospodarczego®, Pekao®, Europejskiego Programu

Modernizacji Polskich Firm™.

* European Investment Fund (2008), Dostepnos¢ do finansowania dla MSP w wojewdédztwie pomorskim.
> P. Tamowicz (2008), Analiza luki finansowej w wojewddztwie pomorskim w zakresie dostepu przedsiebiorcow
do zwrotnych instrumentow finansowych w kontekscie realizacji Dziatania 1.3 Pozadotacyjne instrumenty
wsparcia MSP w ramach regionalnego programu operacyjnego dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2007-
2013 w drodze inicjatywy JEREMIE, Gdansk.
® PAG Uniconsult (2012), Analiza luki finansowej w wojewddztwie pomorskim w zakresie dostepu
przedsiebiorcéw do zwrotnych instrumentow finansowych w kontekscie realizacji przez Bank Gospodarstwa
Krajowego Inicjatywy JEREMIE, Warszawa.
7 1BS (2013), Ocena luki finansowej w zakresie dostepu polskich przedsiebiorstw do finansowania zewnetrznego.
Whioski i rekomendacje dla procesu programowania i polityki spéjnosci w okresie 2014-2020, Warszawa.
® Pomorskie Obserwatorium Gospodarcze (2013), Sektor MSP na Pomorzu w warunkach spowolnienia tempa
wzrostu gospodarczego, Gdansk.
% Bank Pekao SA (2014), Raport o sytuacji mikro i matych firm w roku 2013, Warszawa.
10 Europejski Program Modernizacji Polskich Firm (2011), MSP pod lupg — Raport.

[ ]
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1.2.2 AnKkiety telefoniczne CATI

Ankiety telefoniczne postuzyty do zebrania i uogdlnienia danych dotyczacych dotychczasowej
dziatalno$ci inwestycyjnej i sytuacji wsrdd firm, spoétdzielni i wspdlnot mieszkaniowych
zapotrzebowania oraz ich plandw inwestycyjnych i przysztego zapotrzebowania na finansowanie. Te
wyniki postuzyty nam réwniez do oszacowania zakresu luki finansowej w przedsiebiorstwach.

tacznie zrealizowano 800 ankiet, z czego adresatami 700 byly przedsiebiorstwa, 100 natomiast —
spotdzielnie i wspdlnoty mieszkaniowe (badz ich administratorzy). Badanie zostato przeprowadzone
metoda losowo-warstwowg, zapewniajac reprezentatywnos$é wynikdw dla wszystkich klas wielkosci
wedtug zatrudnienia (mikro — od 1 do 9 0séb; mate — od 10 do 49 osdéb; Srednie — od 50 do 249 oséb).
W zwigzku z tym w badaniu znalazto sie 350 mikroprzedsiebiorstw, 250 matych firm i 100 firm
Srednich. Aby mdc uogdlni¢ wyniki tej nieproporcjonalnej proby na cata populacje pomorskich
przedsiebiorstw, skonstruowaliSmy wagi analityczne na podstawie brzegowych rozktadéw populacji
firm i JST.

1.2.3 AnKkiety pocztowe

W celu przebadania sytuacji finansowej JST i ich zapotrzebowania na kapitat, przeprowadzilismy
ankiete pocztowg z przedstawicielami tych instytucji. Otrzymalismy odpowiedzi od 78 instytucji, w
tym:

e 10 starostw powiatowych,

e 3 urzedéw miast na prawach powiatu,
e 24 urzeddéw miejskich,

e 41 urzeddéw gminy.

Na tej podstawie uzyskaliémy informacje na temat biezgcych przychodéw przebadanych jednostek
oraz ich szczegétowych planéw inwestycyjnych.

1.2.4 Techniki jakoSciowe - wywiady indywidualne

Przeprowadzilismy 33 pogtebione wywiady indywidualne z przedstawicielami interesujgcych z punktu
widzenia badania instytucji. W porédwnaniu z raportem metodologicznym zostat wykonany jeden
dodatkowy wywiad z przedstawicielem dynamicznie rozwijajgcych sie MSP oraz dodatkowe wywiady
z instytucjami mogacymi udzieli¢ informacji na temat zasadnosci zastosowania instrumentow
finansowych dla wybranych priorytetéw inwestycyjnych. Wsrdd tych instytucji zidentyfikowalismy i
przeprowadzilismy wywiady z piecioma respondentami, w tym z dwiema spdtkami transportowymi,
spotdzielnig mieszkaniowg, jednostkg samorzadu terytorialnego oraz zaktadem utylizacyjnym.

Celem przeprowadzonych wywiadéw byta analiza doswiadczen we wdrazaniu i korzystaniu z
instrumentéw finansowych w poprzedniej perspektywie finansowej, a takze okreslenie zasadnosci i
zapotrzebowania na dane typy instrumentéw w nadchodzgcej perspektywie.
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Tabela 1. Lista zatozonych | przeprowadzonych wywiadéw IDI

Grupa respondentow planowane zrealizowane
Przedstawiciele funduszy poreczeniowych, dziatajgcych na terenie ) )
Regionu.

Przedstawiciele funduszy pozyczkowych dziatajgcych na terenie 3 3
Regionu.
Przedstawiciele funduszy kapitatowych obecnych na terenie Regionu 2 2
Przedstawiciele jednostek samorzadu terytorialnego i przedsiebiorcéw, 3 3
korzystajgcych z Inicjatywy JESSICA.
Przedstawiciele bankdw, realizujgcych projekty w ramach Inicjatywy 2 2
JEREMIE.
Samorzady podejmujace dziatania na rzecz zwiekszonej efektywnosci 1 1
energetyczne;j.
Przedstawiciele oséb rozpoczynajgcych dziatalnosé gospodarczg — na
przyktad wybrani uczestnicy programéw wsparcia w ramach Dziatania 2 2
6.2 PO KL.
Przedsiebiorcy i jednostki samorzadu terytorialnego, realizujace ) )
projekty w sferze energii odnawialnych.
Przedstawiciel Wojewddzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i
. . 1 1
Gospodarki Wodnej
Przedstawiciele przedsiebiorcow - dotychczasowych beneficjentow
. . 3 3
wsparcia w ramach Inicjatywy JEREMIE.
Przedstawiciele Funduszy Rozwoju Obszaréw Miejskich w ramach ) )
Inicjatywy JESSSICA
Przedstawiciele innowacyjnych, szybko rozwijajgcych sie MSP. 2
Przedstawiciele 1Z RPO WP 2 2
Przedstawiciel menedzera funduszu powierniczego JEREMIE — Banku 1 1
Gospodarstwa Krajowego.
Przedstawiciele instytucji, zidentyfikowanych w trakcie badania (np. w
ramach dyskusji na warsztatach), mogacych udzieli¢ informacji na
L . e 3-4 5
temat zasadnosci zastosowania instrumentow finansowych dla
wybranych priorytetéw inwestycyjnych.
Suma 30-31 33

1.2.5 Szacunek zapotrzebowania na instrumenty finansowe i luki
finansowej

Szacunek zapotrzebowania na finansowanie jest uzalezniony w duzej mierze od deklarowanych celéw
polityki publicznej oraz przyjetej definicji luki finansowej. Luka finansowa odnosi sie do tej czesci
niezrealizowanego zapotrzebowania na finansowanie zewnetrzne, ktdérego przyczyng jest
wystepujgca na rynku kredytowym asymetria informacji. Istnieje jednakze ta czes$¢ zapotrzebowania
na instrumenty finansowe, ktdra jest uzasadniana przestankami polityki publicznej, takimi jak
zachecanie firm do pewnych rodzajéw inwestycji (np. termomodernizacyjnych). W zwigzku z tym
oddzielilismy te kwestie.
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Szacunek luki finansowej, definiowanej jako wielko$¢ niewykonanych, ekonomicznie uzasadnionych
inwestycji, dokonaliémy czeéciowo zgodnie z metodologig nakre$lona w badaniu IBS z 2013 r."!
Wykorzystalismy zdefiniowany w tym badaniu dwie koncepcje luki finansowej: luki deklaracji oraz
luki nieprzyznanego finansowania. Luka nieprzyznanego finansowania zostata obliczona na podstawie
ankiet CATI jako wielkos¢ finansowania zwrotnego (w tym kredytéw bankowych, pozyczek z SKOK,
pozyczek z funduszy pozyczkowych, leasingdw), o ktore przedsiebiorstwa sie ubiegaty, ale go nie
otrzymaty. Luka deklaracji natomiast obejmuje wielkos¢ inwestycji, ktére moglyby zostac
zrealizowane przez przedsiebiorstwa, gdyby miaty one nieskrepowany dostep do finansowania
zewnetrznego. Ta wielkos¢ zostata, ponownie, obliczona na podstawie CATI.

Obie powyisze metody szacowanie nalezy jednak traktowaé z dystansem, jako rodzaj gérnej granicy
rzeczywistej luki finansowej. Nie wszystkie wnioski o finansowanie, ktdére spotkaty sie z odmowsa,
zostaty odrzucone niestusznie i nie wszystkie plany inwestycyjne przedsiebiorstw sg uzasadnione i
nadajace sie do realizacji. Ponadto luka deklaracji nie obejmuje swoim zakresem zapotrzebowania na
Srodki obrotowe, luka niezrealizowanych inwestycji natomiast nie uwzglednia potrzeb firm, ktdre o
finansowanie sie nie ubiegaty.

Na podstawie badania CATI byto ponadto mozliwe oszacowanie zapotrzebowania spétdzielni i
wspdlnot mieszkaniowych na finansowanie zwigzane z inwestycjami termomodernizacyjnymi. Dzieki
temu mozliwe byto okreslenie wielkosci sSrodkow, ktére muszg zostaé przeznaczone na ten cel.

"1BS (2013), s. 62-64.
- L] ]
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2 Instrumenty finansowe - analiza doswiadczen
2.1 Analiza doswiadczen z wdrazania w wojewodztwie pomorskim

2.1.1 Schemat wsparcia IIF ze srodkéw RPO WP poprzez Inicjatywe
JEREMIE

Informacje podstawowe

Zarzad Wojewddztwa Pomorskiego, jako Instytucja Zarzgdzajagca RPO WP, na podstawie umowy z
dnia 7 sierpnia 2009 r. powierzyt Bankowi Gospodarstwa Krajowego role Menadzera Funduszu
Powierniczego JEREMIE Wojewddztwa Pomorskiego (MFPJWP), ktéry realizuje przedsiewziecie w
ramach RPO WP, Dziatanie 1.3 Pozadotacyjne instrumenty finansowe dla MSP. Wartos¢ projektu pt.
,Wsparcie przedsiebiorczosci poprzez rozwdj instrumentdédw inzynierii finansowej w ramach
Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie pomorskim” to 287,4 min zt (udziat dofinansowania wynidst
100%). Na tle innych regionéw wdrazajgcych w Polsce Inicjatywe JEREMIE, wielko$¢ FPJ nalezy uznac
za do$¢ wysoka, aczkolwiek wyraznie ustepujaca Wielkopolsce i Dolnemu Slgskowi, a wiec regionom
o jednym z najwyzszych potencjatéw gospodarczych w kraju.

Wykres 2. Wartos¢ umow podpisanych z Menadzerami Funduszy Powierniczych JEREMIE w Polsce (dane w min zi).
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentdw inzynierii

finansowej w ramach RPO 2007-2013 wg stanu na 31.03.2014 r.
Jako Menadzer Funduszu Powierniczego JEREMIE Wojewddztwa Pomorskiego, BGK odpowiedzialny
jest (we wspodtpracy z Instytucjg Zarzadzajgcg RPO WP) za wybdr tzw. posrednikéw finansowych
(np. bankéw, funduszy pozyczkowych lub poreczeniowych), ktérych projekty otrzymujg wsparcie ze
Srodkow FPJWP i w oparciu o nie, na preferencyjnych warunkach, udzielane jest firmom (wyfacznie
mikro lub matym) wsparcie finansowe (kredyty, pozyczki i poreczenia). Produkty finansowe dla
posrednikdw w ramach JEREMIE w wojewdédztwie pomorskim obejmujg: reporeczenie, pozyczke
globalng i poreczenie portfelowe™.

12 Wojewddztwo pomorskie w dniach od 18 kwietnia do 16 maja 2014 roku przeprowadzito takze nabér dla
posrednikéw finansowych w ramach zupetnie nowego, w realizowanej w Polsce Inicjatywie JEREMIE, produktu -
funduszu kapitatowego. Wytonione podmioty bedg odpowiedzialne za utworzenie i zarzgdzanie funduszem
inwestycyjr.wm, powotanym w celu inwestowania w mikro i mate przedsiebiorstwa bedace we wczesnej fazie
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Konkursy dla posrednikéw finansowych

Menedzer Funduszu Powierniczego JEREMIE Wojewddztwa Pomorskiego do tej pory ogtosit i
rozstrzygnat 11 konkurséw dla posrednikéw finansowych: 5 na reporeczenie (w tym produkt:
,Reporeczenie — Obszary Stabe Strukturalnie” — w 2012 r.), 4 na pozyczke globalng oraz 2 dla
produktu poreczenie portfelowe. Zawarto dotad 31 umdéw z posrednikami finansowymi.

W pierwszym konkursie na pozyczke globalng startowaé mogty wyfacznie fundusze pozyczkowe,
natomiast w kolejnych trzech zostaty dopuszczone takze banki krajowe i zagraniczne, instytucje
kredytowe, SKOKi-i i inne podmioty finansowe udzielajgce finansowania dla MSP. O ile w pierwszym
konkursie na wytonienie posrednikéw wykorzystano zaledwie 14 min sposréd 25 min zt alokacji, to
zainteresowanie kolejnymi konkursami byto juz znacznie wyzsze, co sktonito MFPJ do znacznego
zwiekszania dostepnych alokacji.

Inicjatywa JEREMIE na Pomorzu w sposdb szczegdlny wspierata firmy o krétkim okresie
funkcjonowania (start-up’y), co wydaje sie uzasadnione ze wzgledu na bariery w dostepie do
finansowania, odnotowywane przez przedsiebiorcow w poczatkowym okresie funkcjonowania. W
pierwszych dwéch naborach obligatoryjne byto przeznaczenie co najmniej odpowiednio: 15% i 25%
pozyczek dla tej kategorii firm, natomiast w dwdch ostatnich wymég obligatoryjny zastgpiono
zachetami finansowymi. Podobnie jak w przypadku konkursdw na pozostate produkty JEREMIE
dodatkowe zachety byly wyptacane za szybkg budowe portfela, natomiast po uptywie okresu, na jaki
przedsiebiorcy otrzymali pozyczki/kredyty lub poreczenia, posrednicy finansowi mogg sie ubiegac
takze o wyptaty z funduszu powierniczego zachet z tytutu niskiej szkodowosci uméw (z tego tytutu
zachet dotad jeszcze nie wyptacono). Koszty zarzadzania w okresie budowy portfela wynosity 3%
przyznanego limitu, a w okresie wygaszania portfela - 3% wykorzystanego limitu pozyczki.

W konkursie o udzielenie poreczenia portfelowego mogty bra¢ udziat banki, SKOKi-i i inne podmioty
finansowe udzielajgce finansowania dla MSP. Premiowano poreczenia do wartosci 250 tys. oraz
udzielane na rzecz start-up’éw.

Roéwniez w przypadku konkurséw na produkt reporeczenie widoczny jest wzrost zainteresowania w
kolejnych ogtaszanych konkursach, podczas gdy w pierwszym naborze wykorzystano zaledwie 30 min
sposréd 50 min zt alokacji. Wysokoscig wymaganego udziatu wtasnego posrednika w poreczeniu (co
najmniej 20%) poczatkowo (w dwdch pierwszych konkursach) premiowano udzielanie poreczen do
wysokosci 200 tys. zt, zas w konkursie czwartym i pigtym podniesiono te wartosé do 500 tys. zt.
Posrednicy we wszystkich konkursach zwolnieni byli z prowizji za przyznanie limitu reporeczenia,
natomiast wszelkie przychody zwigzane z udzielanymi jednostkowymi poreczeniami (w czesci
stanowigcej wktad menadzera) stanowity przychody funduszu powierniczego.

Wsparcia finansowego w ramach Inicjatywy JEREMIE na terenie wojewddztwa pomorskiego aktualnie
udziela 15 instytucji (posrednikéw finansowych), wytonionych w wyniku rozstrzygniecia konkurséw
organizowanych przez BGK. Liczba posrednikéw na Pomorzu (15) jest poréwnywalna z wartosciami
uzyskanymi w innych regionach najbardziej zaawansowanych we wdrazaniu Inicjatywy (Wielkopolska
i zachodniopomorskie — réwniez 15, Dolny Slask — 18), natomiast wyraZnie wyzsza niz w pozostatych
regionach (tddzkie - 10, kujawsko-pomorskie - 8, mazowieckie — 9).

rozwoju lub w fazie rozruchu. Na dzied przygotowania niniejszej analizy konkurs nie zostat jednak
rozstrzygniety - trwa wybor posrednikéw.
[ ]
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Tabela 2. Zestawienie wartosci uméw zawartych z posrednikami finansowymi w ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE -
w uktadzie rocznym (dane w min zi).

Produkt / posrednik 2010 2011 2012 2013 2014 SUMA
Poreczenie portfelowe 11 32 43
FM Bank 11 32 43
Pozyczka globalna 14 20 67 135 30 266
Bank Spétdzielczy w Czersku 5 15 20
Black Rose Finance Sp. z o.0. 5 5
Idea Bank S.A. 10 10
IKB Leasing Polska Sp. z o.0. 10 10
Inicjatywa Mikro Sp. z o.0. 10 10
Kaszubski Fundusz Przedsiebiorczosci S.A. 10 10
Polska Fundacja Przedsiebiorczosci 9 20 30 59
Pomorski Fundusz Pozyczkowy Sp. z o.0. 5 20 30 20 75
Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne S.A. 10 10 20
Stowarzyszenie "Centrum Rozwoju 10 10
Ekonomicznego Pasteka"
Towarzystwo Inwestycji Spoteczno- 30 30
Ekonomicznych S.A.
Towarzystwo Rozwoju Powisla 2 5 7
Reporeczenie 30 45 12 36 123
Fundusz Poreczen Kredytowych POLFUND 7 7
S.A.
P;;:g;:é{;’siﬁlggingiundusz Poreczen 30 M 30 101
Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne S.A. 4 5 6 15
SUMA 44 20 123 179 66 431

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Az 12 posrednikéw finansowych udziela (bgdZ udzielato) pozyczek i kredytéw w ramach umoéw
pozyczki globalnej (umowy z MFPJ podpisywane byly, poczawszy od 2010 r., kazdego roku) o tgcznej
wartosci 266 min zt. Poreczen z reporeczeniem JEREMIE udzielajg 3 fundusze poreczen kredytowych
(MFPJ podpisat z nimi umowy o wartosci 123 min zt), zas kredytéw z poreczeniem JEREMIE - w
ramach umowy o udzielenie poreczenia portfelowego — tylko FM Bank (2 umowy o tgcznej wartosci
43 min zt).

Wartosé wszystkich projektéow podpisanych na Pomorzu z posrednikami przekroczyta 400 min zt.
Blisko 2/3 z wartosci dotychczas podpisanych uméw dotyczyto udzielania pozyczek i kredytéw
(pozyczka globalna), 28% — zwiekszenia liczby poreczen udzielanych przez fundusze poreczeniowe
(produkt: reporeczenie), zas 10% — poreczaniu akcji kredytowej banku (poreczenie portfelowe).
Zdecydowanie najwieksze wartosci uméw podpisane zostaty w latach 2012 i 2013 — o wartosci
tacznie blisko 300 min zt, podczas gdy w pozostatych latach wartos¢ roczna nie przekraczata 70 min zt.
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Wykres 3. Wartosci umow zawartych z posrednikami finansowymi (wg daty zawarcia i typu produktu finansowego) w
ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE - dane w min zt.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Do konca | kwartatu br. okres budowy portfela zakonczyt sie juz w 6 projektach, stanowigcych 22%
wartosci wszystkich 31 zawartych dotgd z posrednikami finansowymi (PF) umodw. Instytucje
finansujgce otrzymaty z tytutu realizacji tych uméw wynagrodzenie z funduszu powierniczego w
wysokosci 6,4 min zt, w tym 5,2 min zt na koszty zarzadzania i 1,2 min zt tytutem zachet oraz wypftat z
zysku. Dla PF najbardziej dotad dochodowym produktem okazata sie pozyczka globalna — suma
przychodéw od FP stanowita bowiem 8,3% wartosci uméw zawartych z MFPJ, a tylko nieznacznie
mniej reporeczenie (6%). Tym samym pozyczka globalna okazata sie réwniez najbardziej kosztownym
produktem z punktu widzenia wspierania poprzez Inicjatywe JEREMIE dostepu MSP do finansowania
zewnetrznego, bowiem wyptaty dla posrednikow stanowity 6,1% wartosci udzielonych
przedsiebiorcom pozyczek. Z kolei wynagrodzenie PF stanowito tylko 2,1% wartosci poreczonych, w
umowach o udzielenie reporeczenia, pozyczek i kredytéw oraz 1,3% wartosci kredytéw poreczonych
przez FM Bank (produkt: poreczenie portfelowe).
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Tabela 3. Przychody posrednikéw finansowych w projektach, w ktérych budowa portfela zakonczyta sie do 111 2014 r.

i . . Poreczenie Pozyczka Reporeczeni Suma
Wyszczegdlnienie / Nazwa instrumentu finansowego Portfelowe Globalna o Koficowa

Liczba zakonczonych umoéw I st. 1 4 1 6
Warto$¢ zakonczonych uméw I st. (mln zt) 10,6 54,0 30,0 94,6
Warto$¢ zakon’czonych umow jako warto$¢ wszystkich 24,8% 20,3% 24.4% 21,9%
zawartych umow
War’Fosc fmfmsowama pozyskanego przez MSP w 133 734 86,6 1733
wyniku uméw (mln zt)
Koszty zarzadzania wyptacone z funduszu

L 2 . : 0,2 3,6 1,4 5,2
powierniczego posrednikom finansowym (mln zt)
Koszty wynagrodzenia wyptaconego z funduszu

T p . . 0,0 0,9 0,4 1,3
powierniczego posrednikom finansowym (mln z)*
Suma przychodéw PF od FP (mln zt) 0,2 45 1,8 6,4
Przychody PF - w relacji do warto$ci projektu 1,7% 8,3% 6,0% 6,8%
Przychody PF - w relacji do wartosci finansowania 1,3% 6,1% 21% 3.7%
pozyskanego przez MSP

* zachety oraz wyptaty z zysku

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Wsparcie udzielone przedsiebiorstwom przez posrednikow finansowych

Dzieki realizacji przez posrednikéw finansowych projektéw w ramach Inicjatywy JEREMIE do korica
marca 2014 r. do MSP na Pomorzu trafito 1 890 pozyczek i kredytdw o tacznej wartosci 195 min zt.
Wartos¢ udzielonych 1 006 poreczen to 120 min zt — dzieki nim przedsiebiorcy uzyskali finansowanie
233 min zt.
przedsiebiorcami) posrednicy finansowi to Pomorski Regionalny Fundusz Poreczen Kredytowych (94

w  wysokosci Najaktywniejsi (pod wzgledem wartosci uméw zawartych z
min zt), a w dalszej kolejnosci 2 fundusze pozyczkowe: Pomorski Fundusz Pozyczkowy (dalej: PFP —
Gdansk) oraz Polska Fundacja Przedsiebiorczosci (dalej: PFP — Szczecin). O ile dwie pierwsze jednostki
to fundusze samorzagdowe Pomorza, to trzecia (PFP — Szczecin) posiada swojg siedzibe w
wojewoddztwie zachodniopomorskim i prowadzi dziatalnos¢ pozyczkowa (w tym w oparciu o umowy
w ramach Inicjatywy JEREMIE) w kilku regionach Polski. W ponizszym zestawieniu zwraca uwage, ze
instrumenty inzynierii finansowej w wojewddztwie pomorskim dystrybuowaty zaréwno podmioty
utworzone z wykorzystaniem srodkdw publicznych, jak i wytgcznie prywatnych, dziatajgce w skali
kraju, regionu, jak i lokalnie, posiadajgce gtéwng siedzibe na Pomorzu lub poza tym regionem.
Wydaje sie, ze taka rdéznorodnosc sprzyjata zaoferowaniu pomorskim przedsiebiorcom generalnie

bogatej, roznorodnej i konkurencyjnej oferty pozyczek, kredytéw i poreczen.

m
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Wykres 4. taczna warto$¢ umoéw (pozyczki/poreczenia) podpisanych przez posrednikéw finansowych z MSP
(dane w min zi).
Pomorski Regionalny Fundusz Poreczen Kredytowych 94
Pomorski Fundusz Pozyczkowy
Polska Fundacja Przedsiebiorczosci
Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne 11
FM Bank PBP
Bank Spdtdzielczy w Czersku
Towarzystwo Inwestycji Spofeczno-Ekonomicznych
Idea Bank
Towarzystwo Rozwoju Powisla
Stowarzyszenie Centrum Rozwoju Ekonomicznego...
IKB Leasing Polska
Black Rose Finance
POLFUND Fundusz Poreczen Kredytowych 3
Inicjatywa Mikro W3

Kaszubski Fundusz Przedsiebiorczosci W2 min zt

0 20 40 60 80 100

m Poreczenie portfelowe  mPozyczka globalna Reporeczenie

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Warto$¢ umow zawartych z przedsiebiorcami (315 min zt) o 10% przekroczyta wiec wartos¢
pomorskiego Funduszu Powierniczego JEREMIE. Jest to wskaznik lepszy niz w wiekszosci regionéw
realizujgcych taki schemat wsparcia, jednak wyraznie nizszy niz w przodujgcej pod tym wzgledem
Wielkopolsce (152%).

Wykres 5. Wartos¢ umow zawartych z przedsiebiorcami w ramach Inicjatywy JEREMIE w relacji do wartosci Funduszy
Powierniczych JEREMIE w poszczegolnych regionach
160% o 152%
140%
116%
120% - 110%
100%
20% | 69%

132%

51%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentow inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 wg stanu na 31.03.2014 r.

Posrednicy finansowi udzielali przede wszystkim pozyczek i kredytéw w ramach umoéw pozyczki
globalnej (2 055 umdéw z MSP o wartosci 210 min zt), przy czym blisko co druga oferowana byta na
preferencyjnych warunkach (obnizone oprocentowanie), co oznaczato udzielanie pomocy publiczne;j.
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Umowy reporeczenia (651 - we wszystkich udzielono pomocy publicznej) pozwolity na zaciggniecie
kredytow i pozyczek o zblizonej wartosci (221 min zt), zas wartos¢ 387 kredytéw poreczonych dzieki
umowie poreczenia portfelowego (rowniez wszystkie z pomocg publiczng) to 21 min zt.

Tabela 4. Charakterystyka wsparcia udzielonego przedsiebiorcom — beneficjentom ostatecznych umoéw zawartych w
ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE.

Kwota Wartos¢ Liczba
Liczba Kwota . udzielonej .
, finansowania umow z
Produkt uméow umowy z o0zvskanego przez pomocy omoc
ogétem | MSP (mln zl) pozy gop publicznej pomoca
MSP (mln z1) publiczna
(mln z1)
Porgczenie 387 16,8 21,1 2,2 387
portfelowe
Pozyczka globalna 2055 209,9 209,9 13,9 974
Reporeczenie 651 107,9 220,1 14,3 651
Suma koncowa 3093 334,7 451,1 30,4 2012

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Wsrod wspartych przedsiebiorcodw az 85% to mikrofirmy (w tym wszystkie korzystajgce z poreczenia
portfelowego), a blisko co trzecia firma w momencie podpisania umowy pozyczki/ kredytu lub
poreczenia dziatata na rynku krécej niz 24 miesigce (najwiecej — 36% byto takich firm wsrdd
wspartych dzieki umowom pozyczki globalnej, za$ najmniej — zaledwie 14% - poreczenia
portfelowego). Oznacza to, e wiekszo$¢ wsparcia trafito do firm najmniejszych (sektora
mikroprzedsiebiorstw), choé w wiekszosci byty to firmy dziatajgce na rynku ponad dwa lata. Udziat
firm o krétkim stazu rynkowym wynosit jednak nieco ponad 30%, co nalezy uzna¢ za warto$c

znaczaca.

Tabela 5. Charakterystyka przedsiebiorcow — odbiorcéw ostatecznych uméw zawartych w ramach pomorskiej inicjatywy

JEREMIE.
. Liczba uméw z Liczba uméw Llc,zba Odsetek
Liczba A . Odsetek | umow ze
Produkt . przedsiebiorstwami z . ) start-
umow . . . | mikrofirm start- )z
matymi mikrofirmami s up’ow
up’ami
Poreczenie portfelowe 387 387 100% 107 28%
Pozyczka globalna 2055 194 1861 91% 744 36%
Reporeczenie 651 262 389 60% 93 14%
Suma 3093 456 2637 85% 944 31%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r.

Najwiecej umow wsparcia przedsiebiorcow podpisano na terenie 2 miast na prawach powiatéw,
najwiekszych w regionie, tj. Gdanska i Gdyni, tych powiatéw, w ktdrych dziataty placéwki
najaktywniejszych posrednikéw finansowych oraz w powiatach z nimi sgsiadujgcych.

m
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Tabela 6. Charakterystyka uméw zawartych w ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE — wg siedziby beneficjentow

koricowych.
Liczba w tym: w tym: w tym: Liczba Liczba uméw na
Powiat umow z poreczenie pozyczka reporeczenie podmiotow 1000 firm mikro i
MSP portfelowe globalna mikro i matych matych
Bytowski 116 6 78 32 6 155 18,8
Chojnicki 147 9 126 12 8278 17,8
Cztuchowski 47 9 36 2 5019 9,4
Gdanski 146 15 96 35 12 507 11,7
Kartuski 233 22 161 50 11849 19,7
Koscierski 87 11 62 14 5645 15,4
Kwidzynski 114 4 85 25 7 886 14,5
Leborski 133 14 108 11 8177 16,3
M. Gdansk 526 77 339 110 69 240 7,6
M. Gdynia 342 48 181 113 37099 9,2
M. Stupsk 146 20 109 17 13 207 11,1
M. Sopot 80 14 54 12 8577 9,3
Malborski 133 9 117 7 6 360 20,9
Nowodworski 70 5 63 2 3891 18,0
Pucki 84 19 47 18 11181 7,5
Stupski 102 25 53 24 8 892 11,5
Starogardzki 79 13 59 7 11116 7,1
Sztumski 154 7 86 61 3266 47,2
Tczewski 105 8 61 36 10 023 10,5
Wejherowski 218 41 123 54 21228 10,3
?Zf:orzemm 31 11 11 9 n.d. n.d.
Suma 3093 387 2 055 651 269 596 11,4

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r. oraz danych GUS
(podmioty gospodarki narodowej wpisane do rejestru REGON) wg stanu na 31.12.2013 r.

Bardziej miarodajne dane o poziomie wsparcia mikro i matych przedsiebiorstw w poszczegdlnych
powiatach uzyskuje sie jednak odnoszac liczbe podpisanych uméw Il stopnia do liczby mikro i matych
firm, dziatajagcych na danym obszarze. Pod tym wzgledem liderem okazuje sie powiat sztumski, w
ktédrym notowana jest relatywnie niska liczba podmiotéw gospodarczych, ale na tym terenie dziata az
dwéch aktywnych posrednikdw finansowych: Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne i Towarzystwo
Rozwoju Powisla. Najgorzej pod wzgledem poziomu wsparcia przedsiebiorstw prezentujg sie dwa
powiaty o najbardziej peryferyjnym wzgledem duzych aglomeracji potozeniu, na terenie ktérych brak
aktywnych posrednikéw finansowych (powiaty: starogardzki i cztuchowski) oraz najwieksze skupiska
miejskie — gtdwnie miasta na prawach powiatu - w ktérych to, po pierwsze, dziata bardzo wielu
przedsiebiorcow (stad relatywnie mato liczne pozyczki, kredyty i poreczenia udzielane w ramach
Inicjatywy JEREMIE mogg zaspokoi¢ potrzeby tylko ograniczonego grona firm), a po drugie relatywnie
najbardziej bogata jest oferta réznego finansowania dtuznego. Dysproporcje pomiedzy bezwzgledng i
wzgledng (w odniesieniu do liczby mikro i matych firm) liczbg uméw w poszczegdinych powiatach
dobrze przedstawiajg dwie ponizsze mapy.

 pojedyncze umowy zostaty podpisane przez posrednikéw finansowych z przedsiebiorcami, ktérych gtéwna
siedziba znajduje sie poza obszarem wojewddztwa pomorskiego.
[ ]
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Mapa 1. Liczba uméw zawartych w ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE — wg siedziby beneficjentéw korncowych.

Liczba uméw z MSP

218

wejherowski

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP.

Mapa 2.Liczba umoéw zawartych z mikro- i matymi przedsiebiorstwami w ramach pomorskiej inicjatywy JEREMIE — w
przeliczeniu na 1000 mikro- i matych podmiotéw zarejestrowanych w bazie REGON.

Umowy na 1000 firm
mikro i matych

nowadworski

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP wg stanu na 31.03.2014 r. oraz danych GUS
(podmioty gospodarki narodowej wpisane do rejestru REGON) wg stanu na 31.12.2013 r.

Réwniez pod wzgledem wartosci finansowania pozyskanego przez przedsiebiorcow w poszczegdlnych
powiatach dzieki Inicjatywie JEREMIE widoczna jest koncentracja aktywnosci w najwiekszych
miastach i wptyw lokalizacji placéwek posrednikéw finansowych na pozycje zajmowang przez dany
powiat. Generalnie w najwiekszym stopniu z oferowanych instrumentédw inzynierii finansowej
skorzystaty firmy z terendéw, gdzie firm jest relatywnie mato, za to na ktérych dziatajg aktywni

posrednicy finansowi.
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Tabela 7. Charakterystyka uméw zawartych w ramach pomorskiej Inicjatywy JEREMIE - struktura liczby umdw i wartosci
finansowania pozyskanego przez odbiorcéw korncowych.

Poreczenie portfelowe Pozyczka globalna Reporeczenie Laczna
Powiat . wartos¢ .
Wartosé Liczba Wartos¢ Liczba Wartos¢ Liczba finansowania
(mln z1)

Bytowski 1,2% 1,6% 2,5% 3,8% 4,5% 4,9% 15
Chojnicki 1,9% 2,3% 7,7% 6,1% 2,5% 1,8% 22
Cztuchowski 2,4% 2,3% 1,6% 1,8% 0,1% 0,3% 4
Gdanski 4,7% 3,9% 5,9% 4,7% 6,5% 5,4% 28
Kartuski 4,7% 5,7% 6,8% 7,8% 8,8% 7,7% 35
Koscierski 3,3% 2,8% 3,4% 3,0% 1,6% 2,2% 12
Kwidzynski 0,9% 1,0% 4,5% 4,1% 2,7% 3,8% 16
Leborski 3,1% 3,6% 4,8% 5,3% 1,5% 1,7% 14
M. Gdansk 23,3% 19,9% 16,8% 16,5% 21,3% 16,9% 87
M. Gdynia 12,1% 12,4% 8,1% 8,8% 19,1% 17,4% 62
M. Stupsk 4,2% 5,2% 4,0% 5,3% 1,9% 2,6% 13
M. Sopot 5,2% 3,6% 3,1% 2,6% 2,3% 1,8% 13
Malborski 1,7% 2,3% 5,5% 5,7% 0,6% 1,1% 13
Nowodworski 0,9% 1,3% 3,3% 3,1% 0,5% 0,3% 8
Pucki 4,9% 4,9% 2,2% 2,3% 1,4% 2,8%
Stupski 4,9% 6,5% 2,7% 2,6% 2,7% 3,7%
Starogardzki 2,0% 3,4% 3,6% 2,9% 1,0% 1,1% 13
Sztumski 1,5% 1,8% 4,4% 4,2% 9,8% 9,4% 10
Tczewski 1,8% 2,1% 2,6% 3,0% 4,3% 5,5% 31
Wejherowski 10,5% 10,6% 5,8% 6,0% 5,3% 8,3% 15
Poza Pomorzem 4,6% 2,8% 0,6% 0,5% 1,3% 1,4% 26

Suma 100% 100% 100% 100% 100% 100% 451

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP.

Finansowanie udzielone pomorskim przedsiebiorcom w projektach realizowanych w ramach
Inicjatywy JEREMIE miato zazwyczaj trudne do jednoznacznego okreslenia przeznaczenie
inwestycyjne, w co trzecim przypadku wigzato sie z zakupem, budowg bgdZ modernizacjg obiektéw
firmy, zas w co czwartym - z zakupem wyposazenia. Znacznie rzadziej celem byto tworzenie nowych
miejsc pracy, zas zupetnie sporadycznie — nabycie lub zastosowanie nowych rozwigzan technicznych
lub technologicznych. Celem inwestycji byto wiec zazwyczaj utworzenie lub zmodernizowanie
majatku trwatego firmy, co nie wydaje sie zaskoczeniem biorgc pod uwage, ze znaczna czesé
przedsiebiorcéw to start-up’y i przede wszystkim firmy mikro.
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Wykres 6. Przeznaczenie finansowania uzyskanego przez przedsiebiorcéw w wyniku podpisanych uméw w Inicjatywie
JEREMIE (struktura wg wartosci finansowania).

MNowe miejsca

rozwigzania

techniczne /
technologiczne
2%

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP

Warto zwréci¢ uwage, ze fundusze poreczen kredytowych w zakresie realizacji uméw reporeczenia
wspotpracowaty niemal wytacznie z bankami (tylko jedng umowe zawarto na poreczenie
finansowania z funduszu pozyczkowego), przede wszystkim — PKO BP i bankami spdtdzielczymi. Te
ostatnie wydajg sie by¢ coraz istotniejszym partnerem funduszy poreczen kredytowych w sytuacji,
gdy gtdwne banki komercyjne korzystajg z rzgdowego programu Portfelowej Linii Gwarancyjnej De
Minimis (w skrdcie zwanego Gwarancjg de minimis).

Wykres 7. Struktura podmiotéw udzielajacych kredytéw i pozyczek- umowy reporeczenia w ramach Inicjatywy JEREMIE.

. KREDYT  pps
BGZ  BANK 19 ~ GETINNOBLE
, 0,5%
Bank Zachodni Pozostate-3
WBK

podmioty

2,3% 0,5%

NORDEA
6,1%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UMWP
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Postep rzeczowy i szkodowos¢ w projektach realizowanych przez posrednikow
finansowych14

Inicjatywa JEREMIE na Pomorzu, jak i generalnie na terenie innych regiondw Polski, jest nowym
instrumentem wsparcia instrumentéw inzynierii finansowej, stagd szczegdlnie w realizacji pierwszych
umow | stopnia wystgpity réznego rodzaju problemy. Problemy i zagrozenia w realizacji Inicjatywy
byty na biezgco monitorowane i w razie potrzeby podejmowano srodki zaradcze.

Statej analizie poddawany jest postep rzeczcowy umoéw zawartych z posrednikami finansowymi i
ocena ryzyka nieudzielenia przedsiebiorcom zaktadanego poziomu wsparcia. Monitoring
wykorzystania limitow pozwala na zakwalifikowanie kazdej z uméw | stopnia do jednej z 3 kategorii:
zagrozony, pod obserwacjg, bezpieczny. Zdecydowana wiekszo$s¢ umoéw realizowana byfa bez
wiekszych zaktdcen, co dobrze swiadczy o przygotowaniu i realizacji Inicjatywy JEREMIE w
wojewoédztwie pomorskim. Wg stanu na koniec marca 2014 r. konieczne byto zmniejszenie aneksem
wartosci tylko dwoch uméw: FM Banku w konkursie 3.1 — poreczenie portfelowe (z kwoty 16 min zt
do 10,6 min zt) oraz Pomorskiego Regionalnego Funduszu Poreczen Kredytowych w konkursie 1.3 -
reporeczenie (z 10 min do 4 min zt).

Szkodowos¢ zawartych z przedsiebiorcami uméw na koniec marca 2014 r. dotad jest niewielka,
poréwnywalna z innymi polskimi Funduszami Powierniczymi JEREMIE. Wypowiedziane zostaty 82
umowy, w tym:

e 16 umow reporeczenia w portfelu PRFP zbudowanych w ramach konkursow 1.1 i 1.2
(wartos¢ wyptaconych poreczen to 1,66 min zt),

e 63 umowy pozyczki - portfele PFP Gdansk oraz PFP Szczecin (warto$s¢ wypowiedzianych
umow to 3,02 min zt),

e 3 umowy poreczenia w ramach poreczenia portfelowego dla FM Banku w konkursie 3.1 (0,19
min zt) .

W chwili obecnej wiec™ szkodowo$¢ wynosi 4,9 min zt, co stanowi zaledwie 1,6% tacznej wartosci
umow zawartych z przedsiebiorcami.

2.1.2 Schemat bezposredniego wsparcia IIF ze srodkow RPO WP (poza
Inicjatywa JEREMIE)

Wsparcie dostepu przedsiebiorcow do IIF poczatkowo realizowane byto w regionie w ramach
Dziatania 1.4. RPO WP ,Systemowe wspieranie przedsiebiorczosci”. Bezposrednie wsparcie
dziatalnosci w grudniu 2009 r. (data podpisania uméw) uzyskaty 2 fundusze pozyczkowe:

e Pomorski Fundusz Pozyczkowy Sp. z o0.0. - projekt ,,Dokapitalizowanie Pomorskiego Funduszu
Pozyczkowego Sp. z 0.0.” o wartosci 20,8 min zt, wsparto kwotg 12,3 min zi,

" Na podstawie danych przekazanych przez IM WP, w tym protokotdw z posiedzern Rady Inwestycyjnej
Funduszu Powierniczego JEREMIE oraz monitoringu wykorzystania limitéw - stan na 31.03.2014 r. (informacja
Banku Gospodarstwa Krajowego).

B Umowy w Inicjatywie JEREMIE zawarte byty stosunkowo niedawno, tak wiec w kolejnych latach, wraz z
procesem ich ,starzenia”, nalezy spodziewac sie wzrostu liczby uméw wypowiedzianych.
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e Stupskie Stowarzyszenie Innowacji Gospodarczych i Przedsiebiorczosci — projekt , Wsparcie
kapitatowe Funduszu Pozyczkowego ,Stupia” dziatajgcego przy Stupskim Stowarzyszeniu
Innowacji Gospodarczych i Przedsiebiorczosci” o wartosci 11,2 min zt uzyskat dofinansowanie
o wartosci 8,4 min zt;

oraz 1 fundusz poreczeniowy:

e Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne S.A. uzyskato wsparcie na kwote 3,8 min zt - dla
projektu ,Wsparcie kapitatowe Funduszu Poreczen Kredytowych utatwiajgcego dostep do
finansowania zewnetrznego dla pomorskich mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw” o
wartosci 5 min zt.

W ramach Dziatania 1.4 do konca marca 2014 r. udzielono 1 375 pozyczek o wartosci 52 min zt oraz
69 poreczen na kwote 7,3 min z*°. Nie sg dostepne dane na temat szkodowosci uméw zawartych z
przedsiebiorcami, mozna jednak przypuszczaé, ze ksztattuje sie ona na poziomie zblizonym do
szkodowosci umow zawartych z przedsiebiorcami w ramach Inicjatywy JEREMIE (produkty: pozyczka
globalna i reporeczenie), a wiec relatywnie niskim.

Beneficjentami byli przede wszystkim mikroprzedsiebiorcy (97% liczby i 90% wartosci umoéw) oraz
firmy mate (odpowiednio: 3% i 9%). Pojedyncze umowy (ponizej 1%) zostaty zawarte z
przedsiebiorcami srednimi. Znaczng czes$¢ beneficjentéw stanowig podmioty, ktére w momencie
podpisywania umowy dziataty nie dtuzej niz 2 lata (start-up’y): wsréd pozyczkobiorcéw stanowig one
52%, za$ poreczeniobiorcow — 18%. Zwraca uwage wysoki wskaznik start-up’éw wsrdd
pozyczkobiorcow — wyraznie wyzszy niz w umowach zawartych w Inicjatywie JEREMIE. Fakt ten
nalezy uznad za istotne osiggniecie wsparcia zrealizowanego w ramach Dziatania 1.4.

Blisko co druga umowa pozyczkowa opiewata na kwote ponizej 20 tys. zt, a zaledwie 8% przekroczyto
prog 100 tys. zt. Wskazuje to na znaczny popyt na relatywnie niskie kwoty finansowania.

Znacznie wyzszymi kwotami charakteryzujg sie umowy poreczenia, w projekcie wspartym w Dziataniu
1.4 RPO WP udzielane wytacznie przez RTI. Wysokos¢ poreczen wynosita co najmniej 20 tys. zt, za$
znaczny ich udziat (w przyblizeniu co czwarta umowa) zawierat sie w przedziale wartosci 50-75 tys. zt
oraz 100-250 tys. zt. Potwierdza to wiec teze, ze fundusze pozyczkowe udzielaja finansowania o
wartosci znacznie nizszej niz banki (poreczenia funduszy poreczeniowych stuzg zabezpieczeniu przede
wszystkim kredytéw bankowych), a przedsiebiorcy majg potrzebe korzystania zaréwno z
finansowania dtuznego o niskiej wartosci (rzedu kilka tysiecy ztotych), jak i kwoty znacznie wyzszych
(powyzej 200 tys. zt).

Lokalizacja przedsiebiorcéw, z ktérymi podpisano umowy pozyczki badz poreczenia, w znacznej
mierze odpowiada umiejscowieniu placdwek 3 posrednikow finansowych: Pomorskiego Funduszu
Pozyczkowego (oddziaty w Gdansku, Stupsku, Malborku i Chojnicach), Stupskiego Stowarzyszenie
Innowacji Gospodarczych i Przedsiebiorczosci (Stupsk) oraz Regionalnego Towarzystwa
Inwestycyjnego (Dzierzgon - powiat malborski). Zwraca uwage bardzo niska liczba uméw z firmami z
Gdanska, Sopotu i Gdyni. Jest to efektem nieudzielania przez PFP-Gdansk, w projekcie w ramach tego
dziatania, wsparcia firmom z terenu Trdéjmiasta i Stupska. Trzy umowy zostaty podpisane z

®Na podstawie danych Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Pomorskiego.
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podmiotami zarejestrowanymi poza wojewddztwem pomorskim (wszystkie w  Elblagu).”
Przestrzenny rozktad uméw wskazuje, ze w dostepie do pozyczek i poreczerd uprzywilejowani sg
przedsiebiorcy z obszardw, na ktérych posrednicy finansowi posiadajg swoje placéwki.

Woykres 8. Liczba pozyczek i poreczen w przedziatach wartosci (przedziaty w tys. zt).

27%
25%
23%
21%

16% 16%

11% 10

do 10 pow. 10 pow. 20 pow.30 pow 40 pow 50 pow.75 pow 100 pow.200-
do 20 do 30 do 40 do 50 do75 do100 do200 do250

W Pozyczki M Poreczenia

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych przekazanych przez UMWP - wedtug stanu na 31.12.2012 r.
(wyniki PFP — Gdarisk i RTl) oraz 31.12.2013 r. (wyniki SSIGiP)

Mapa 3. Liczba uméw zawartych z przedsiebiorcami w ramach Dziatania 1.4 RPO WP — wg siedziby beneficjentéw
korncowych.

Liczba umdw -
ogétem

pomorskie

B 7

kos%iegrski

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych przekazanych przez UMWP - wedtug stanu na 31.12.2012 r.
(wyniki PFP — Gdarisk i RTl) oraz 31.12.2013 r. (wyniki SSIGiP)

17 . . . . . . . , .
Naturalnie finansowane dziatania byty realizowane na terenie wojewddztwa pomorskiego.
ee [ ] .
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Wojewddztwo Pomorskie w RPO wspierato rozwdj IIF przede wszystkim poprzez Inicjatywe JEREMIE,
za$ na schemat bez funduszu powierniczego przeznaczono nizsze kwoty (wartosé projektéw wyniosta
37 min zt), podczas gdy inne regiony, przede wszystkim te, ktdre nie przystgpity do Inicjatywy
JEREMIE, np. wojewddztwo matopolskie, czy lubelskie, srodki kilkukrotnie wyzsze. W zwigzku z tym
efekty projektdw realizowanych przez beneficjentéw Dziatania 1.4 RPO WP nalezy oceni¢ wysoko,
gdyz taczna liczba udzielonych przez nich pozyczek (1375) nalezy do najwiekszych w Polsce (byto to
mozliwe dzieki udzielaniu przez pomorskie FP pozyczek o niewielkiej wartosci jednostkowej).
Prawdopodobnie wynika to ze sprawnosci posrednikéw finansowych i wspomnianego udzielania
przez nich Srednio stosunkowo niewielkich pozyczek (dotyczy to przede wszystkim Pomorskiego
Funduszu Pozyczkowego).

Tabela 8. Charakterystyka uméw wsparcia instrumentow inzynierii finansowej w umowach w ramach RPO - poza
Inicjatywa JEREMIE (wartosci podane w min zt).

Wartos¢ Udzielone pozyczki Udzielone poreczenia Wartos¢ kredytow
Region umoéw z udzielonych dzieki
PF Liczba Wartosé Liczba Wartosé poreczeniu
kujawsko-pomorskie 132 400 61 728 124 308
lubelskie 171 1460 90 218 76 153
lubuskie 40 253 26 110 15 33
matopolskie 180 1374 123 78 22 56
mazowieckie 91 506 55 84 20 20
opolskie 102 713 116 96 12 26
podkarpackie 135 2030 102 159 23 43
podlaskie 144 420 73 387 72 138
pomorskie 37 1375 52 69 8 13
Slaskie 83 206 46 120 15 48
Swietokrzyskie 141 875 125 117 25 60
warmiﬁs}m- 127 627 75 398 44 71
mazurskie
Suma 1384 10 239 945 2564 455 968

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania IIF w ramach RPO 2007-2013

2.1.3 Rynek instrumentow finansowych na Pomorzu

Fundusze pozyczkowe

Na terenie wojewddztwa pomorskiego aktywnie dziata 5 funduszy pozyczkowych. Najwiekszy z nich
to Pomorski Fundusz Pozyczkowy Sp. z 0.0. Na duzg skale na terenie regionu dziata takze szczecinska
Polska Fundacja Przedsiebiorczosci, prowadzaca fundusze pod nazwg GRYF.

Pomorski Fundusz Pozyczkowy Sp. z 0.0., powotany w 2004 r., oferuje pozyczki mikro i matym firmom
z terenu catego wojewddztwa (a takze Warmii i Mazur). W tym celu wykorzystuje srodki
samorzgdowe, budzetu panstwa oraz Unii Europejskiej w ramach Sektorowego Programu
Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw, RPO WP, w tym Inicjatywy JEREMIE.
Fundusz posiada centrale w Gdansku, jednak dziatalno$¢ operacyjng prowadzi takze poprzez biura w
Stupsku, Chojnicach i Malborku. Fundusz, wraz z Pomorskim Regionalnym Funduszem Poreczen
Kredytowych, realizuje projekt ,Powiatowe Centra Informacyjne”, dzieki ktéremu w 12 miastach
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powiatowych mozliwe jest pozyskanie informacji, nie tylko na temat mozliwosci uzyskania pozyczki z
funduszu pozyczkowego, czy poreczenia z funduszu poreczeniowego, lecz réwniez dotyczacych
dotacji unijnych dla przedsiebiorcéw z RPO WP oraz dotacyjnych programoéw krajowych. Z kolei z
Dziatania 6.2 PO KL realizowany jest projekt "Kapitat na start. Mikropozyczki dla zaktadajacych
dziatalno$é¢ gospodarcza"”, pozwalajacy na udzielanie niskooprocentowanych pozyczek do kwoty
50 tys. zit.

Szczecinska Polska Fundacja Przedsiebiorczosci na terenie Pomorza prowadzi Subregionalny Fundusz
Pozyczkowy GRYF. Fundusz posiada dwie wydzielone linie finansowania skierowane do mikro i
matych przedsiebiorcow — w oparciu o dotacje udzielong PFP-Szczecin w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw oraz w oparciu o realizowane w
ramach Inicjatywy JEREMIE 3 projekty ,, Fundusz Pozyczkowy GRYF — JEREMIE”. Fundusz obstuguje
klientéow w regionie poprzez 3 oddziaty, zlokalizowane w Gdansku, Gdyni i Stupsku oraz sie¢ 11
punktow obstugi.

Obydwa wymienione fundusze zawarty w ramach inicjatywy JEREMIE facznie 7 umdéw w ramach
pozyczki globalnej na tgczng kwote 134 min zt (50% wartosci wszystkich uméw pozyczki globalnej).
Pozostate fundusze pozyczkowe w regionie prowadzone sg przez nastepujace podmioty:

e Regionalna Izba Gospodarcza Pomorza z siedzibg w Gdansku, prowadzgca Fundusz Rozwoju
Przedsiebiorczosci, powstaty w latach 90-tych XX w. w ramach projektu TOR#10,
realizowanego przez Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej (Srodki pochodzity z Banku
Swiatowego).

e Stupskie Stowarzyszenie Innowacji Gospodarczych i Przedsiebiorczosci, z siedzibg w Stupsku,
prowadzgce Fundusz Pozyczkowy StUPIA (w oparciu o $rodki RPO WP), Fundusz Pozyczkowy
"INKUBATOR" oraz Fundusz Rozwoju Przedsiebiorczosci, oferujgcy pozyczki m.in. dla oséb
bezrobotnych na rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej.

e Towarzystwo Rozwoju Powisla z siedzibg w Dzierzgoniu — niewielki lokalny fundusz,
udzielajacy pozyczek dla przedsiebiorstw oraz dla oséb uruchamiajgcych dziatalnos¢
gospodarczg (juz zarejestrowanych) — w wysokosci do 120 tys. zt, na okres do 5 lat. Oferta dla
mikro i matych przedsiebiorstw ulegta rozszerzeniu dzieki realizacji w ramach Inicjatywy
JEREMIE 2 projektow o facznej wartos$ci 7 min zi.

e Inicjatywa Mikro z siedzibg w Krakowie - fundusz pozyczkowy dziatajagcy w Polsce (w kilku
wojewddztwach, gtownie potudniowej i wschodniej Polski) od ponad 17 lat. Podpisanie w
2013 r. umowy na pozyczke globalng JEREMIE (o wartosci 10 min zt) pozwolito rozpoczgé
udzielanie pozyczek inwestycyjnych (na okres do 60 miesiecy, kwota kredytowania do 300
tys. zt) rowniez pomorskim przedsiebiorcom.

Przez pewien czas pozyczek w ramach Inicjatywy JEREMIE, w wysokosci do 200 tysiecy zt, udzielato
tez (specjalizujgce sie w poreczeniach) Regionalne Towarzystwo Inwestycyjne w Dzierzgoniu, jednak
Srodki dostepne w ramach 2 umdw podpisanych z MFPJ zostaty szybko wyczerpane.

Trzy ww. fundusze pozyczkowe (to jest dwa w Dzierzgoniu i jeden w Stupsku) dziatajg lokalnie — cho¢
w wiekszosci przypadkow obstuguja takze klientdw spoza powiatu, w ktdrym majg swojg siedzibe, to
jednak nie dysponujg oddziatami terenowymi. Sie¢ placdwek wszystkich funduszy pozyczkowych
pokrywa obszar regionu dos¢ rownomiernie.
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Tabela 9. Dane charakteryzujace sektor funduszy pozyczkowych w 2012 r.

Liczba Wartos¢ Kapitat Liczba Przecietna
Wyszczegdlnienie funduszy udzielonych |pozyczkowy (mln, udzielonych wartosc¢ jednej
ozyczkowychpozyczek (mln z1) z1) pozyczek pozyczKi (tys. z1)
Polska 63 644,5 1983 8278 78
Pomorskie 3 39,2 b.d. 705 56
Pomorskie (w o o o o
odsetkach) 4,8% 6,1% b.d. 8,5% 71,4%

* Na podstawie danych przekazanych przez 63 fundusze pozyczkowe, w tym 3 z terenu Pomorza.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych

Prezentowane dane, choé niepetne i obejmujgce tylko czes¢ funduszy pozyczkowych, wskazujg na
umiarkowanie dobrg pozycje pomorskich funduszy pozyczkowych w Polsce — przede wszystkim pod
wzgledem liczby udzielonych w 2012 r. pozyczek (705), ktdra jest trzecia co do wysokosci w kraju (za
Matopolska, Mazowszem i wojewddztwem zachodniopomorskim). Srednia wartoéé pozyczki
udzielonej w 2012 r. przez fundusze w regionie (56 tys. zt) jest wyraznie nizsza od Sredniej wartosci w
catym kraju. Nalezy w tym momencie nadmieni¢, ze prezentowane dane o dziatalnosci pozyczkowej
sg w przypadku wojewddztwa pomorskiego znacznie niedoszacowane, gdyz nie uwzgledniajg danych
grupy funduszy, prowadzonych przez Polskg Fundacje Przedsiebiorczosci, a wiec podmiot
zarejestrowany w wojewddztwie zachodniopomorskim. PZFP zbiera dane o aktywnosci pozyczkowe;j
W ujeciu regionalnym, za kryterium podziatu przyjmujac siedzibe instytucji pozyczkowej, a nie obszar
dziatania prowadzonych przez nig funduszy. Niestety brak jest powszechnie dostepnych danych na
temat aktywnosci pozyczkowej PFP-Szczecin w podziale na poszczegdlne wojewddztwa. Dlatego w
ponizszym zestawieniu dane wojewddztwa pomorskiego (podobnie jak wielkopolskiego, kujawsko-
pomorskiego, lubuskiego, tddzkiego i dolnoslaskiego — gdzie réwniez PFP-Szczecin prowadzi
wydzielone regionalne fundusze pozyczkowe) pozostajg niedoszacowane, za$ zawyzone sg dane o
aktywnosci pozyczkowej w Zachodniopomorskim. Biorgc powyzsze pod uwage, nalezy uzna¢, ze
dostepnos¢ pozyczek w wojewddztwie pomorskim jest znacznie lepsza, niz to wynika z
prezentowanych danych.

Wykres 9. Liczba udzielonych pozyczek w podziale na regiony wg stanu na 31.12.2012r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych.
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Wykres 10. Wartos¢ udzielonych pozyczek w podziale na regiony wg stanu na 31.12.2012 r.
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych.

Dane dotyczace aktywnosci funduszy pozyczkowych (zbierane przez PARP) dostepne sg réowniez za
rok 2013, jednak cho¢ sg one znacznie bardziej aktualne od tych udostepnionych przez PZFP, to
obejmujg one wyniki zaledwie 44 funduszy pozyczkowych. Ze wzgledu na ich niekompletnos¢, w
niniejszym materiale postugujemy sie danymi nieco starszymi, ale za to bardziej precyzyjnymi. Tym
niemniej nalezy zauwazy¢, ze w minionym roku (gtéwnie w Il pétroczu) w catej Polsce nastgpit bardzo
znaczny 50%-owy wzrost liczby i wartosci udzielonych pozyczek. W przypadku znacznej czesci
funduszy pozyczkowych (w tym niektdrych dziatajgcych w regionie pomorskim) pojawia sie problem z
wykorzystaniem posiadanego kapitatu pozyczkowego. Niepetne dane PARP wskazujg, ze na koniec
2013 r. odsetek zaangazowania kapitatu pozyczkowego wynosi zaledwie 54%. Dane te dotycza jednak
wybranych funduszy pozyczkowych wspétpracujacych z PARP i w zaden sposdb nie mozna wnioskéw
z tego wynikajacych przenosi¢ na wojewddztwo pomorskie, w ktdorym umowe z PARP posiada tylko
fundusz pozyczkowy, prowadzony przez Stupskie Stowarzyszenie Innowacji Gospodarczych i
Przedsiebiorczosci; z PARP nie wspdtpracujg natomiast kluczowe dla aktywnosci pozyczkowe] w
regionie Pomorski Fundusz Pozyczkowy i Polska Fundacja Przedsiebiorczosci.

Fundusze poreczeniowe

Podobny, pozytywny wptyw jest zauwazalny w przypadku rynku funduszy poreczen kredytowych,
ktore sg waznym elementem grupy instytucji utatwiajgcych dostep do finansowania zewnetrznego.
Ich oferta jest skierowana do osdb nie moggcych pozyskaé kredytu lub pozyczki ze wzgledu na brak
wystarczajgcych zabezpieczen. W Polsce istnieje obecnie ok. 50 takich instytucji, zas zgromadzony w
nich kapitat poreczeniowy przekroczyt poziom 1,2 miliarda ztotych®®. Fundusze poreczaja przewaznie
kredyty bankowe, wiele z nich wspétpracuje jednak takze z funduszami pozyczkowymi.

W regionie posiadajg swojg siedzibe 3 fundusze poreczeniowe. S3 to:

e Pomorski Regionalny Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0. w Gdansku,
e Fundusz Poreczen przy Regionalnym Towarzystwie Inwestycyjnym S.A. w Dzierzgoniu,
e Koscierski Fundusz Poreczen Kredytowych Spétka z o.0.

'® Dane Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci na koniec 2013 roku.
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Ponadto, wydzielony fundusz poreczeniowy funkcjonuje w strukturach Stupskiego Stowarzyszenia
Innowacji Gospodarczych i Przedsiebiorczosci, jednak aktualnie nie udziela on poreczen, natomiast
szczecinski Fundusz Poreczen Kredytowych POLFUND S.A., dzieki podpisaniu w 2013 roku umowy
reporeczenia zintensyfikowat akcje udzielania poreczen na rzecz pomorskich przedsiebiorcéw (w
nieco mniejszym zakresie prowadzit jg i w poprzednich latach).

W 2013 r. w catej Polsce nieznacznie zwiekszyta sie wartosé kapitatu (do blisko 1,2 mld zt), natomiast
spadta warto$¢ udzielonych poreczen (na Pomorzu w okresie 2012-2013 wartos¢ udzielonych
poreczen spadta z 65 do 57 min zt).

Wykres 11. Wartos¢ poreczen udzielonych w 2013 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci.

Wartos$¢ udzielonych w 2013 r. poreczen (57 min zt) plasuje region na czwartym miejscu w Polsce,
natomiast liczba (358) - na széstym. Sektor poreczen kredytowych Pomorza nalezy uznaé za jeden z
najlepiej rozwinietych w Polsce. Na uznanie zastuguje fakt, ze te dobre wyniki osiggajg fundusze
dysponujgce facznie relatywnie niewielkim kapitatem poreczeniowym (58 min zt), plasujgcym region
na dos¢ odlegtej pozycji w zestawieniu krajowym.

Warto w tym miejscu nadmienic, ze prezentowane wczesniej dane o dziatalnosci poreczeniowej sg,
w przypadku wojewddztwa pomorskiego, nieco niedoszacowane, gdyz na jego terenie aktywnie
dziata fundusz spoza regionu: szczecinski POLFUND, ktérego poreczenia w catosci powiekszajg wynik
dziatalnosci poreczycielskiej regionu zachodniopomorskiego (dane zbierane sg nie wedtug regionu
udzielenia poreczenia, a wedtug siedziby funduszu poreczen kredytowych). Biorgc to pod uwage,
nalezy uzna¢, ze dostepnosc poreczen w wojewddztwie pomorskim jest jeszcze lepsza, niz to wynika z
prezentowanych danych.
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Wykres 12. Wartos¢ kapitatu poreczeniowego wedtug stanu na koniec 2013 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci.

Finansowanie typu equity

Specyficzny i nadal w Polsce mato popularny typ finansowania zwrotnego oferujg fundusze
kapitatowe. Pierwsze znaczne zasilenie takich funduszy w Polsce ze srodkdéw publicznych nastgpito
dzieki dotacjom poddziatania 1.2.3 Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci
Przedsiebiorstw — wsrdd dofinansowanych funduszy jest zlokalizowany w Gdarnsku Business Angel
Seedfund Sp. z 0.0. S.K.A, ktéry otrzymat dofinansowanie projektu o wartosci 39 min zt.

Fundusze typu venture capital zostaty dokapitalizowane takze srodkami Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka, w ramach Dziatania 3.2 Wspieranie funduszy kapitatu podwyzszonego
ryzyka.” KFK w ramach realizowanego indywidualnego projektu ,Wspieranie funduszy kapitatu
podwyzszonego ryzyka przez Krajowy Fundusz Kapitatowy” zasilit dotad 16 funduszy. Choé wsréd
tych funduszy nie ma podmiotdw zarejestrowanych na Pomorzu, to pomorscy przedsiebiorcy
(niestety tylko w nielicznych przypadkach) ubiegajg sie o wsparcie kapitalowe w istniejgcych
funduszach. Fundusze kapitatowe poszukujg klientéw na terenie catego kraju, jednak znaczna ich
czes¢ posiada gtowne biura w Warszawie lub w potudniowe] czesci kraju (Krakow, Wroctaw), co w
praktyce moze stanowi¢ pewng przeszkode w korzystaniu z ich ustug przez pomorskich
przedsiebiorcéw.

Interesujacy ofertg dla 0séb rozpoczynajacych lub rozwijajacych dziatalnosé gospodarczg dysponuja
tzw. inkubatory inwestycyjne, finansowane w ramach Dziatania 3.1 Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka. Na terenie Pomorza projekty prowadzg 3 tego rodzaju instytucje:

1 Niestety, zarowno jezeli chodzi o Dziatanie 3.2, jak i 3.1 PO IG, brak jest publicznie dostepnych danych o
szczegotowych charakterystykach i dystrybucji regionalnej firm, ktére pozyskaty inwestora kapitatowego ze
Srodkéw obu Dziatan. Na koniec 2013 roku tgczna liczba firm, ktére pozyskaty wsparcia kapitatowe od funduszy
dokapitalizowanych w ramach Dziatania 3.2 PO IG wynosita 48 (sprawozdanie roczne PO IG za 2013 rok), zas w
ramach Dziatania 3.1 PO IG byto to 715 firm (prezentacja PARP ‘Public funding for the Polish startup
ecosystem’.. Londyn 19/20 sierpnia 2014).
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e Agencja Rozwoju Pomorza S.A. (2 projekty: ,Wsparcie innowacyjnych projektow przez
Agencje Rozwoju Pomorza S.A. w latach 2008-2015” — o wartosci 17,1 min zt oraz
,Dofinansowanie projektu wsparcia innowacyjnych przedsiewzie¢ przez ARP S.A. w latach
2010-2015” — o wartosci 18 min zt). Celem funduszu jest zwiekszenie liczby przedsiebiorstw
w Polsce Pétnocnej dziatajgcych w oparciu o innowacyjne rozwigzania. Realizacja projektu
umozliwia inicjowanie dziatalnosci innowacyjnej oraz wsparcia jej poprzez zaangazowanie
kapitatowe w poczatkowych etapach wzrostu.

e EDORADCA Sp. z o.0. (,Kapitat dla innowacji z dziedziny energetyki odnawialnej” — 10,1 min
z1). Spotka specjalizuje sie w pozyskiwaniu dofinansowania dla przedsiebiorstw dziatajgcych w
branzy odnawialnych Zrddet energii. Proponuje aktywne poszukiwanie inwestorow oraz
zapewnienie finansowania z wykorzystaniem funduszy kapitatowych.

e Black Pearls Sp. z 0.0. — gdaniski fundusz inwestycyjny, ktéry w ubiegtym roku uzyskat 10 min
zt wsparcia.

Sie¢ dystrybucji instrumentéw finansowych

Szeroka sie¢ dystrybucyjna placdwek bankéw, funduszy pozyczkowych i poreczeniowych jest
szczegblnie istotna w przypadku wspierania przedsiebiorstw najmniejszych i o najkréotszym stazu
rynkowym, gdyz ich wtasciciele sporadycznie decydujg sie na poszukiwanie odlegtych posrednikow
finansowych. W efekcie, w powiatach, w ktérych brak jest placéwek PF (ewentualnie: w powiatach,
ktore sg od nich odlegte) potrzeby przedsiebiorcow w zakresie dostepu do finansowania
zewnetrznego sg zaspokajane w najmniejszym stopniu.

Wykres 13. Liczba placowek posrednikow finansowych (funduszy pozyczkowych oraz poreczen kredytowych i bankéw)
oferujacych instrumenty inzynierii finansowej wspierane w RPO WP - wedtug powiatéw wojewodztwa pomorskiego.
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie stron internetowych posrednikéw finansowych.

Placéwki PF (29) zlokalizowane byty tylko w 9 powiatach regionu, gtéwnie w Gdansku i Gdyni (tgcznie
14 placéwek w tych dwdch miastach). Co najmniej 2 placéwki znajdowaty sie takze w 5 kolejnych
powiatach (malborskim, sztumskim, chojnickim, koscierskim i miescie Stupsk), natomiast najgorszy
dostep do IIF mieli przedsiebiorcy z potudniowej czesci wojewddztwa pomorskiego, oddalonej od
najwiekszych miast zlokalizowanej w pdétnocnej czesci regionu. Na tym tle pozytywnie wyrdznia sie
tylko powiat chojnicki, za sprawg aktywnosci Banku Spétdzielczego w Czersku i PFP-Gdanisk.

PAG ‘:' Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 39

Mapa 4. Liczba placéwek posrednikéw finansowych oferujgcych instrumenty finansowe RPO WP w powiatach
wojewodztwa pomorskiego.
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(PCI) Powiatowe Centrum Informacyjne

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie stron internetowych posrednikéw finansowych.

W ograniczonym stopniu, niskg w niektdrych powiatach liczbe placéwek posrednikéw finansowych
uzupetniajg Powiatowe Centra Informacyjne, ktére powstaty z inicjatywy Pomorskiego Funduszu
Pozyczkowego oraz Pomorskiego Regionalnego Funduszu Poreczen Kredytowych. Mieszczg sie one w
12 miastach powiatowych regionu (Bytow, Cztuchdéw, Kartuzy, Koscierzyna, Kwidzyn, Lebork, Nowy
Dwér Gdanski, Puck, Starogard Gdanski, Sztum, Tczew, Wejherowo) i utatwiajg uzyskanie informacji o
dostepnej w regionie ofercie finansowania.

Warto zwréci¢ uwage, ze pozyczek w ramach Inicjatywy JEREMIE udziela na Pomorzu takze
Stowarzyszenie "Centrum Rozwoju Ekonomicznego Pasteka", ktére nie posiada placéwek w regionie,
aczkolwiek obstuguje firmy ze wschodniej czesci Pomorza poprzez niezbyt odlegte placowki na
terenie wojewddztwa warminsko-mazurskiego — w Elblagu i Pasteku.

Podsumowujac te cze$s¢ opracowania, nalezy uznaé¢ rynek instrumentéw inzynierii finansowej
Pomorza za do$¢ dobrze rozwiniety, szczegdlnie w obszarze pozyczek/kredytow i poreczen, ktdre sg
dostepne dla przedsiebiorstw z terenu wiekszosci wojewddztwa. Dostepnosé ta jest jednak
szczegblnie wysoka w gtdownych miastach regionu, a wyraznie nizsza w powiatach od nich
oddalonych. Biorgc pod uwage ograniczong mobilnos¢ najmniejszych przedsiebiorcow oraz stabosc
infrastruktury komunikacyjnej (drogowej, kolejowej) w znacznej czesci Pomorza, w praktyce podaz IIF
w powiatach najbardziej odlegtych od Tréjmiasta i Stupska jest ograniczona. Dos$¢ stabo jest réwniez
rozwiniety rynek kapitatowy, co jest jednak cechg generalnie wiekszosci regionéw.
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2.1.4 Inicjatywa JESSICA

Wojewddztwo Pomorskie jest takze jednym z pieciu regiondw w Polsce, realizujacych Inicjatywe
JESSICA - instrument inzynierii finansowej, w ramach ktérego oferowane sg dtugookresowe (nawet
do 20 lat), niskooprocentowane pozyczki na realizacje projektéw generujgcych dochdéd, dotyczacych
trwatego rozwoju obszardéw miejskich i przyczyniajgcych sie do wzrostu ich atrakcyjnosci. Projekty w
ramach JESSICA realizowane mogg by¢ we wszystkich miastach Pomorza. Inicjatywa jest realizowana
w ramach RPO WP, Dziatanie 3.3. Infrastruktura Rozwoju Miast — wsparcie pozadotacyjne.

Zarzad Wojewddztwa Pomorskiego, bedacy Instytucjg Zarzgdzajagcg RPO WP, w dniu 12 lipca 2010 r.
podpisat umowe z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym (EBI), w wyniku czego utworzony zostat
Fundusz Powierniczy JESSICA dla Wojewddztwa Pomorskiego, ktérego Menadzerem zostat EBI.
Fundusz dysponuje kwotg 236 min zt. W rezultacie przeprowadzonego postepowania konkursowego
na wybdr Funduszy Rozwoju Obszaréw Miejskich w ramach Inicjatywy JESSICA, w dniu
13 pazdziernika 2011 r. podpisano umowy, na mocy ktérych zostaty utworzone dwa Fundusze
Rozwoju Obszaréw Miejskich (FROM) w wojewddztwie pomorskim:

e FROM dla miast na prawach powiatu (Gdansk, Sopot, Gdynia, Stupsk) - zarzadzany przez Bank
Gospodarstwa Krajowego (dostepne srodki w ramach Inicjatywy JESSICA to 166 min zt, zas
finansowanie uzupetniajgce to 65 min zt),

e FROM dla pozostatych miast wojewddztwa pomorskiego - menadzerem wybrano Bank
Ochrony Srodowiska SA ($rodki w ramach Inicjatywy JESSICA — 68 min zi, finansowanie
uzupetniajgce — 100 min zt).

Pozyczki miejskie moga by¢ zaciagane na realizacje nastepujacych przedsiewzie¢® (typdw projektow):

1. budowa, rozbudowa, przebudowa, remont obiektdéw przeznaczonych na stworzenie lub
rozwijanie parkéw naukowo-technologicznych, centréw zaawansowanych technologii,
centréw doskonatosci, centrow edukacyjno-wdrozeniowych, inkubatoréw przedsiebiorczosci
i innych instytucji o podobnym charakterze (wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz
zagospodarowaniem otoczenia);

2. projekty polegajgce na kompleksowej rewitalizacji zdegradowanych obszaréw miejskich
(m.in. poprzemystowych, powojskowych, pokolejowych, portowych i przyportowych,
mieszkaniowych, ustugowych), w tym dotyczace budowy nowej, rozbudowy i przebudowy
istniejgcej publicznej infrastruktury zwigzanej z rozwojem funkcji m.in. gospodarczych,
edukacyjnych, spotecznych, rekreacyjnych;

3. budowa, rozbudowa, przebudowa, remont, adaptacja i wyposazenie obiektéw uzytecznosci
publicznej (z wytagczeniem siedzib jednostek samorzadu terytorialnego) i innych obiektéw o
znaczeniu historycznym o charakterze i funkcjach metropolitalnych i ponadlokalnych (w tym
m.in. obiektéw sportowych, kongresowych, kulturalnych, wystawienniczych i targowych)
wraz z niezbednym zagospodarowaniem otoczenia tych obiektow;

20 Uszczegotowienie Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2007-2013
(z dnia 29 maja 2014 r.).
[ ]
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4. kompleksowe zagospodarowanie przestrzeni publicznych w centrach miast m.in. poprzez
wyltgczenie ich z ruchu kotowego, budowe parkingdw wraz z matg architekturg i
infrastrukturg towarzyszaca;

5. budowa nowej, rozbudowa i przebudowa istniejgcej liniowej infrastruktury transportu
trolejbusowego, autobusowego i szynowego (szybkiej kolei miejskiej oraz tramwaju) oraz
punktowej infrastruktury transportu zbiorowego w obszarach regionalnych weztéw
integracyjnych;

6. kompleksowa termomodernizacja obiektow uzytecznosci publicznej i wielorodzinnych
budynkéw mieszkalnych, potgczona réwniez z przeksztatceniem istniejagcych systemow
ogrzewania, w tym przebudowa zrddet ciepta na wykorzystujgce odnawialne zrédta energii;

7. likwidacja istniejgcych systemow ogrzewania weglem i podtgczenie odbiorcéw do miejskiego
systemu cieptowniczego oraz lokalnych systemoéw cieptowniczych;

8. rozbudowa lub przebudowa scentralizowanych systemdw zaopatrzenia w ciepto, obejmujaca
zrédta, sieci i wezty cieplne (w tym wyposazenie ich w instalacje ograniczajgce emisje
zanieczyszczen pytowych i gazowych);

9. rozbudowa lub przebudowa infrastruktury oraz zakup urzadzen stuigcych do produkcji
energii pozyskiwanej ze zrédet odnawialnych, w tym m.in.: budowa zrédet ciepta opalanych
biomasg, biogazem lub biopaliwami, budowa instalacji solarnych.

Wsrod podpisanych umow najwiecej dotyczy rewitalizacji zdegradowanych obszaréw miejskich (typ
projektéw nr 2), budowy i remontéw obiektéw uzytecznosci publicznej, gtéwnie o przeznaczeniu
rekreacyjno-sportowym, kulturalnym oraz ochrony zdrowia (typ projektéow nr 3) oraz
termomodernizacji budynkow, czesto wraz z przytaczeniem do miejskiej sieci cieptowniczej (typy: 6 i
7). Pozostate typy przedsiewzie¢ dotad niemal nie byty wspierane. Poza budowg centrum
administracyjno-ustugowego na terenie Pomorskiego Centrum Logistycznego oraz niewielkiego
projektu TBS Mottawa (rewitalizacja XIX wiecznego zabytkowego budynku na rzecz przedsiebiorstw
kreatywnych) praktycznie nie sg realizowane projekty wspierajagce infrastrukture rozwoju
przedsiebiorczosci (typ nr 1). Dotad nie zostaty réwniez podpisane umowy obejmujgce rozwdj
infrastruktury transportowej (nr 5, cho¢ dziataniami rewitalizacyjnymi objeto kilka tréjmiejskich
dworcéw, a w Gdyni planowana jest budowa niewielkiego odcinka kolejki turystycznej) oraz
zaawansowane wsparcie w obszarze systemu zaopatrzenia ciepta (nr 8) i pozyskiwania energii ze
zrédet odnawialnych (typ nr 9). Tylko jedno przedsiewziecie dotyczy typu nr 4 - kompleksowego
zagospodarowania przestrzeni publicznej w centrach miast.

Liczba umoéw zawartych na Pomorzu do korica marca 2014 r. (19) na tle innych regionéw
wdrazajacych Inicjatywe JESSICA jest wynikiem dobrym (wiecej uméw zawarto tylko w Wielkopolsce).
Natomiast relatywnie niska jest tgczna warto$¢ udzielonych pozyczek (216 min zt) — pod tym
wzgledem w Polsce przodujg Wielkopolska i Slgsk. W rezultacie alokacja przeznaczona na projekty
miejskie jest na Pomorzu wykorzystana w 91%, co jest wynikiem zblizonym do sredniej krajowe;j.
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Tabela 10. Efekty realizacji Inicjatywy JESSICA w Polsce.
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. . . Wartos$¢
. Alokacja na In} 9 aty‘qu Wartos¢ udzielonych L.lCZba pozyczek jako

Region JESSICA (Warto$¢ umow z . udzielonych o L.

EBI - z1) pozyczek (z1) pozyczek % wartosci

umow z EBI
Mazowieckie 159 948 000 76983 591 13 48%
Pomorskie 236313515 216 075559 19 91%
Slaskie 249 618 000 226 437 938 16 91%
Wielkopolskie 313 167 001 330985 828 32 106%
Zachodniopomorskie 148 736 672 146 868 864 17 99%
Suma 1107 783 187 997 351 781 97 90%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentdw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.03.2014 r.)

Z najnowszych danych, dostepnych tylko dla wojewddztwa pomorskiego, wynika, ze w Il kwartale
2014 r. podpisanych zostato kolejnych 9 umoéw na udzielenie pozyczek JESSICA i wedtug stanu na
koniec czerwca 2014 r. BOS podpisat juz 13, a BGK — 15 uméw.

Tabela 11. Wykaz zawartych uméw pozyczki w ramach Inicjatywy JESSICA (nas dzier 30.06.2014 r.).

Wyszcz.egolme Wartos¢ pozyczki JESSICA Liczba uméw Srednia warto$¢ pozyczki
nie (zh) (zh
Podziat wg FROM
BGK 173 450 493 15 11 563 366
BOS 69 455 760 13 5342 751
Podziat wg typu inwestora
Inne niz JST 180 492 370 20 9024 619
JST 62 413 884 8 7801736
Podziat wg wystepowania pomocy publicznej
Zawierajace
pomoc 216 349 862 18 12 019 437
publiczna
Niezawierajace
pomocy 26 556 392 10 2655639
publicznej
SUMA 242 906 253 28 8 675 223

Zrédto: Dane 1Z RPO WP.

Do konca czerwca 2014 r. obydwa FROM podpisaty 28 umdw pozyczki na tgczng kwote 243 min zt, co
stanowi 104% alokacji, jakimi dysponujg te banki (co istotne, wskazniki wykorzystania alokacji
przekroczyty poziom 100% w obydwu przypadkach). Wiekszos$¢ pozyczek (18), zwtaszcza tych
wartosciowo najwiekszych, miata charakter pomocy publiczne;j.

Najwieksze projekty, co zrozumiate, realizowane s3 w miastach na prawach powiatu — $rednia
warto$¢ pozyczki udzielonej przez BGK jest ponad dwukrotnie wyzsza niz przez BOS. Obydwa FROM
zawarty podobna Jednostki
pozyczkobiorcow, co wskazuje, ze pozyczke JESSICA za atrakcyjng uznato takze wielu innych

liczbe umow. samorzadu terytorialnego stanowig blisko 30%

inwestorow, w tym podmioty prywatne.

Rozktad zawartych uméw pozyczki jest na terenie regionu bardzo nieréwnomierny. Blisko co trzecia
umowa dotyczy inwestycji na terenie Gdanska, cztery umowy — Gdyni, a trzy - powiatu gdanskiego.
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Brak jest natomiast wspartych przedsiewzie¢ w powiatach zlokalizowanych najbardziej na wschodzie
oraz zachodzie wojewddztwa pomorskiego. Ogétem sposréd 20 powiatdw regionu, umowy znajdujg
sie na terenie tylko 11 sposréd nich.

Mapa 5. Liczba pozyczek JESSICA w poszczegolnych powiatach wojewdédztwa pomorskiego.

Liczba umow
JESSICA
26

pamorskie

starogardzki

Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych IZ RPO WP.

Nalezy spodziewa¢ sie, ze liczba podpisanych uméw udzielenia pozyczki JESSICA bedzie
systematycznie rosngé, gdyz ocena kolejnych 7 projektéw (tgczna wartos¢ wnioskowanej pozyczki w
tej grupie to 4,8 min zt) jest juz bardzo zaawansowana, za$ na mniej zaawansowanym etapie oceny
jest nastepnych 30 aplikacji z wnioskowana kwota pozyczki 168 min zt. Wedtug szacunkéw BGK i BOS
na koniec czerwca 2014 r., do konca 2015 r. podpisanych zostanie 10 nowych umoéw na kwote
pozyczek o tgcznej wartosci 67 min zt.

2.1.5 Laczne wsparcie przedsiebiorczosci ze sSrodkow RPO WP w postaci
instrumentéw finansowych

Wojewddztwo pomorskie jest jednym z dwdch regionéw w Polsce (obok Mazowsza) wspierajacych
przedsiebiorczo$¢ poprzez umowy zawierane bezposrednio przez 1Z RPO WP z posrednikami
finansowymi oraz uczestnictwo w Inicjatywach JEREMIE i JESSICA. tacznie w tych trzech schematach
wsparcia przeznaczono 561 min zt i jest to drugi po Wielkopolsce wynik w Polsce.
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Wykres 14. Wartos¢ alokacji przeznaczonych w RPO na wsparcie IIF w Polsce (miliony zfotych)u.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentow inzynierii

finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.03.2014 r.)
Po zsumowaniu rezultatéw wszystkich projektéw wspierajgcych instrumenty finansowe (zaréwno w
ramach Inicjatywy JEREMIE, jak i w schemacie bez funduszu powierniczego), mozliwe staje dokonanie
oceny efektéw dotychczasowego wsparcia IIF ze sSrodkéw RPO WP. tacznie do 30 marca 2014 r. do
przedsiebiorcéw sektora MSP na Pomorzu trafito 3 265 pozyczek i kredytéw o tgcznej wartosci 247
mlin zt. Wartos$¢ udzielonych 1075 poreczen to 128 min zt — dzieki nim przedsiebiorcy uzyskali
finansowanie w wysokosci 246 min zt. Tym samym wartos$¢ udzielonych w regionie, przy wsparciu ze
srodkdw RPO, pozyczek i kredytdw wyniosta 493 min zt. Jest to wynik bardzo dobry, plasujacy
wojewoédztwo pomorskie w czotéwce regiondw Polski.

Szczegdétowe informacje na temat wynikdw realizacji projektdéw wspierajacych IIF przedstawia
ponizsza tabela. Wartos¢ umow zawartych w ramach Inicjatywy JEREMIE przez posrednikéw
finansowych z przedsiebiorcami przekroczyta juz o 10% wartos¢ funduszu powierniczego.
W 3 projektach bezposredniego wsparcia dwdch funduszy pozyczkowych i jednego poreczeniowego
wartos¢ umoéw z przedsiebiorcami przekroczyta warto$¢ podpisanych uméw wsparcia funduszy w
stopniu znacznie wyzszym, jednak projekty te rozpoczely sie wczesniej niz Inicjatywa JEREMIE.
Szczegdlnie zwraca uwage wysoki stopied wykorzystania srodkéw w projekcie bezposredniego
wsparcia kapitatowego Pomorskiego Funduszu Pozyczkowego, co wydaje sie, moze miec zwigzek z
niskg wartoscig udzielanych przez tego posrednika pozyczek ($Srednio 34 tys. zt) i zwigzanym z tym
relatywnie krdotkim okresem obowigzywania pozyczek (Srednio niespetna 3 lata).

21 . . . , . . , . . Iy
Alokacja prezentowana jest w podziale na: bezposrednie wsparcie posrednikow finansowych (wartosé
zawartych z nimi uméw) oraz wartos¢ funduszy powierniczych JEREMIE i JESSICA.
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Tabela 12. Charakterystyka wsparcia udzielonego w ramach RPO WP (do dnia 31.03.2014 r.).

Bezposrednie
. . - . . . . wsparcie
Typ projektu realizowanego| Inicjatywa Bezposrednie wsparcie kapitalowe Kabi
N apitalowe
w ramach RPO JEREMIE funduszu pozyczkowego (zl) .
funduszu poreczen
kredytowych (z1)
Stupskie
Bank Stowarzyszenie Pomorski Fundusz Regionalne
Beneficjent projektu Gospodarstwa Innowacji Pozvezko Towarzystwo
Krajowego Gospodarczych i ZyczROwy Inwestycyjne
Przedsigbiorczosci
Warto$¢ projektu (z1) 287 394 442 11 160 000 20861 040 5000 000
Udzielone| Liczba uméw 1890 220 1155 0
POzyczKi | Wartos¢ uméow (zt) | 194 933 942 12 967 800 39 142 100 0
Liczba umow 1 006 0 0 69
Udzielone . ¢ umow (1) | 120273505 0 0 7721176
poreczeni
a Warto$¢ udzielonych
e 232 602 446 0 0 13 047 080
Laczna liczba uméw 2 896 220 1155 69
Laczna wartos¢ umoéw (z1) | 315207 447 12 967 800 39 142 100 7727 176
Wartos¢ umow z firmami 110% 116% 188%% 155%
jako % wartosci projektu

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentéw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013

W przeliczeniu na jeden podmiot sektora MSP wartos¢ podpisanych z posrednikami finansowymi umoéw
wsparcia instrumentéow finansowych ze srodkdw RPO (w Inicjatywie JEREMIE i w schemacie wsparcia bez
funduszu powierniczego) wyniosta w wojewddztwie pomorskim 2738 zt i jest to dobry wynik, poréwnywalny z
innymi regionami najbardziej zaawansowanymi we wdrazaniu Inicjatywy JEREMIE (Wielkopolska, Dolny Slask),
a ustepujacy tylko wojewddztwom: podlaskiemu, zachodniopomorskiemu i swietokrzyskiemu.

Wykres 15.Wartos¢ podpisanych z posrednikami finansowymi uméw wsparcia instrumentdéw finansowych ze srodkow
RPO (w Inicjatywie JEREMIE i w schemacie wsparcia bez funduszu powierniczego)
— w przeliczeniu na 1 podmiot sektora MSP.

2w przypadku tego posrednika finansowego, wartos¢ udzielonych pozyczek w poréwnaniu do wktadu z
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego byta jeszcze wieksza, ze wzgledu na wysoki poziom udziatu
wtasnego.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentéw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.03.2014 r.) oraz GUS nt. liczby podmiotéw niefinansowych
aktywnych (dane na koniec 2012 r.)

W ramach |Inicjatywy JEREMIE i w schemacie bezposredniego wsparcia posrednikdw finansowych w
wojewodztwie pomorskim udzielono pozyczek, kredytow i poreczen o tacznej wartosci 324 min zt, co w
przeliczeniu na 1 dziatajagcy podmiot sektora MSP daje kwote 3166 zt, przy czym 2085 zt to usredniona wartos¢
pozyczki, zas 1080 zt — poreczenia. Jak pokazuje ponizej przedstawiony wykres, plasuje to Pomorze na 5 miejscu
w Polsce, a poziom wsparcia MSP znacznie przekracza srednig ogdlnopolska wynoszacg 1880 zt. Dane
zaprezentowane na tym wykresie (podobnie jak i kolejnym) beda sie dynamicznie zmienia¢, szczegdlnie w
przypadku regiondw realizujgcych Inicjatywe JEREMIE (ze wzgledu na zwrotny charakter s$rodkow
udostepnianych posrednikom finansowym).

Wykres 16.Wartosc¢ udzielonych pozyczek i poreczen w projektach wsparcia IIF - bezposredniego i JEREMIE - w
przeliczeniu na jeden aktywny podmiot MSP (dane w zi).
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentoéw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.03.2014 r.) oraz dane GUS nt. liczby aktywnych podmiotow
niefinansowych (dane na koniec 2012 r.)

Dos¢ wysoko nalezy takie oceni¢ tempo realizacji uméw wsparcia przedsiebiorczosci zawartych
tacznie z posrednikami finansowymi - w schemacie bezposrednim (bez tworzenia funduszu
powierniczego) i w Inicjatywie JEREMIE. Warto$¢ zawartych w ramach nich przez przedsiebiorcow
pozyczek, kredytéw i poreczen o 16% przekroczyta warto$¢ umoéw zawartych z posrednikami
finansowymi w tych schematach wsparcia, co plasuje Pomorze na wysokiej, pigtej pozycji wsrdd
regiondw Polski, za wojewddztwami: wielkopolskim, zachodniopomorskim, opolskim i kujawsko-
pomorskim. Wartos$¢ tego wskaznika, tak w przypadku Pomorza, jak i innych regiondéw, bedzie w
najblizszym czasie rosta, z uwagi na bedace w trakcie realizacji umowy z posrednikami finansowymi,
trudno wiec w tym momencie o ostateczne wnioski co do wykorzystania srodkéw RPO skierowanych
na rozwoj IIF.
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Wykres 17.Wartosc¢ udzielonych pozyczek i poreczen w projektach wsparcia IIF - bezposredniego i JEREMIE - w
odniesieniu do wartosci uméw zawartych z posrednikami finansowymi.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentoéw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.03.2014 r.)

2.1.6 Mikropozyczki w Dziataniu 6.2 PO KL

Wsparcie IIF w perspektywie budzetowej 2007-13 realizowane byto w Polsce gtéwnie z regionalnych
programow operacyjnych, natomiast w wojewddztwie pomorskim w ograniczonym zakresie
mikropozyczki udzielane s3g takze ze srodkédw pochodzacych z Dziatania 6.2 Programu Operacyjnego
Kapitat Ludzki. W projekcie ,Kapitat na start. Mikropozyczki dla zaktadajgcych dziatalnosc
gospodarczy”, ktérego beneficjentem jest Pomorski Fundusz Pozyczkowy sp. z 0.0. (wartos¢ projektu
6 min zt) dostepne sg pozyczki w wysokosci do 50 tys. zt, udzielane na okres do 5 lat i oprocentowane
na preferencyjnych zasadach (2,75% w skali roku — pomoc de minimis). Mogg sie o nie ubiega¢ osoby
zaktadajgce dziatalnosé¢ gospodarczg i w okresie 12 miesiecy przed przystgpieniem do projektu nie
posiadajgce zarejestrowanej dziatalnosci gospodarczej. Poza pozyczka uczestnicy projektu majg
dostep do bezptatnych szkolen i doradztwa.

Pomorski Fundusz Pozyczkowy Sp. z 0. 0. wg stanu na koniec maja 2014 r. udzielit 91 pozyczek na
kwote 3,1 min zt, co oznacza okoto 50%-owy postep w realizacji rzeczowej projektu - docelowo ma
by¢ udzielonych 200 pozyczek — na kwote 6 min zt. Mimo niewielkiej skali finansowania, w
poréwnaniu na przyktad do Inicjatywy JEREMIE, instrument ten nalezy oceni¢ jako bardzo wazny,
trafia on bowiem do firm znajdujgcych sie w luce finansowej.

2.1.7 Wyniki badan jakoSciowych

Przeprowadzone indywidualne wywiady pogtebione (ich lista znajduje sie w zatgczniku do niniejszego
raportu) pozwolity na pozyskanie szeregu interesujacych informacji na temat dotychczasowych
dos$wiadczern z wdrazaniem instrumentéw finansowych®?. Informacje te oraz wynikajace z nich

23 . . . ; .. . . . . .
Dla uproszczenia bedziemy uzywaé tego pojecia, mimo, ze w poprzednim okresie programowania dla tego
typu instrumentow uzywano pojecia ,instrumentow inzynierii finansowej”.
P [ ] .
ane
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whioski omawiamy czesciowo w ramach niniejszego rozdziatu (wszedzie, gdy ich znaczenie nie
dotyczy konkretnego rodzaju wsparcia w ramach danego priorytetu inwestycyjnego), czesciowo za$
w ramach opiséw poszczegdlnych priorytetow inwestycyjnych.

Generalnie dotychczasowe wsparcie w ramach instrumentéw finansowych, ze srodkéw europejskich,
jest oceniane stosunkowo pozytywnie, cho¢ zdarzajg sie takie uwagi krytyczne. Warto przy tym
pamietad, ze na ocene wsparcia istotny wptyw moga tez mieé nastepujace czynniki:

Z punktu widzenia faktycznych i potencjalnych odbiorcéw ostatecznych réine rodzaje wsparcia
oferowanego ze $rodkdw publicznych sg przewaznie traktowane jednolicie, stad tez na ocene
instrumentéw zwrotnych wptyw majg takie te oferowane w ramach krajowych programéw
operacyjnych, a takze z krajowych érodkéw publicznych (oferta NFOSIGW oraz WFOSiGW).

Jak wskazywali badani, w przypadku tych odbiorcéw ostatecznych wsparcia, ktérzy nie znajdowali sie
w luce finansowej (a wiec teoretycznie byli w stanie pozyskiwa¢ finansowanie na rynku
komercyjnym) absolutnie kluczowym czynnikiem przesgdzajagcym o zainteresowaniu oferowanym
finansowaniem byta jego cena (najczesciej utozsamiana z poziomem oprocentowania). W przypadku
olbrzymiej wiekszosci dtuznych instrumentéw finansowych oferowanych w okresie programowania
2007-2013 to sami posrednicy finansowi podejmowali decyzje o tym, czy zamierzajg oferowad
pozyczki (kredyty) majgce charakter pomocy publicznej, czy tez nie bedgce pomoca publiczng. Biorgc
pod uwage fakt, ze wszelkie przychody z tytutu udzielonego wsparcia (odsetki oraz prowizje i inne
optaty) nie byty przychodem posrednika finansowego (przy czym nie dotyczyto to jego wiasnych
Srodkow, bedacych udziatem wtasnym), a jednoczesnie niekiedy dzieki szybszej budowie portfela
posrednicy mogli liczy¢ na dodatkowe srodki finansowe (tzw. zachety oferowane w ramach Inicjatywy
JEREMIE), to z punktu widzenia samego posrednika dos¢ oczywiste byto oferowanie finansowania o
jak najnizszym koszcie.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg nie istniaty ,twarde”, obiektywne reguty decydowania o tym, czy
oferowane przez danego posrednika finansowanie byto udzielane w formie pomocy publicznej, czy
tez jako finansowanie ,komercyjne”. Czes¢ posrednikow oferowata tylko finansowanie rynkowe,
czesc¢ tylko w ramach pomocy de minimis, a najwieksza grupa oba rodzaje finansowania. O tym, jakie
finansowanie byto oferowane, decydowaty najczesciej nastepujgce czynniki:

e Zatozenia okreslone w biznesplanie — posrednik musiat zadeklarowa¢ na jakich zasadach
bedzie oferowane finansowanie.

e Oferta innych posrednikow finansowych w ramach JEREMIE oraz Dziatania 1.4 — im bardziej
konkurencyjni posrednicy oferowali pozyczki i kredyty w trybie de minimis, tym trudniej byto
kontynuowac udzielania pozyczek na zasadach rynkowych, ze wzgledu na zmniejszajacy sie
popyt.

e Preferencje i mozliwosci odbiorcow ostatecznych. Czes¢ klientow (choé byly to rzadkie
sytuacje) mogta mie¢ wykorzystany lub bliski wykorzystania limit pomocy de minimis, czes¢
natomiast mogta nie chcie¢ korzysta¢ z tego typu pomocy (bo na przyktad rozwazata
skorzystanie w przysztosci z innego, na przyktad bezzwrotnego, wsparcia w tej formie).
Pewna grupa mogta tez byé wykluczona z mozliwosci korzystania z pomocy de minimis.

e Dtugoterminowa strategia danego posrednika finansowego — bardziej swiadomi posrednicy
dokonywali na pewno analiz, jakie skutki moze mieé¢ oferowanie pozyczek lub kredytéw w
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formie pomocy de minimis na ich pozostate produkty finansowe oraz na zainteresowanie
finansowaniem po zakonAczeniu realizacji Inicjatywy JEREMIE.

W przypadku Inicjatywy JEREMIE oraz Dziatania 1.4 minimalny poziom oprocentowania udzielanych
pozyczek i kredytéw byta uzalezniony od aktualnego poziomu tzw. stopy bazowej (obecnie wynosi
ona 2,75%) oraz poziomu marzy, uzaleznionej od jakosci przedktadanych zabezpieczen oraz kategorii
ratingu pozyczkobiorcy*; mozna przyjaé, ze w przypadku wiekszosci pozyczkobiorcédw marza
wynosita od 100 do 400 punktéw bazowych (najwyiszy wymagany poziom marzy dotyczyt oséb
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczy, dla pozyczek nie bedgcych pomoca publiczng musiata ona
wynosi¢ co najmniej 400 punktdw bazowych).

Tabela 13. Beneficjenci Inicjatywy JEREMIE na Pomorzu — umowy pozyczki globalnej

. . . . De
Lp Instytucja Linia pozyczkowa Oprocentowanie minimis
- Stopa referencyjna, obowigzujaca w
dniu zawarcia umowy pozyczki plus
maksymalnie 3 punkty procentowe
Polska Fundacja Fundusz z Inicjatywa JEREMIE | marzy w stosunku rocznym (w .
1. L - . . tak/nie
Przedsiebiorczosci W wWoj. pomorskim praktyce ok. 5%) lub
- oprocentowanie 1-2% (fundusz w
réznych okresach korzysta z obu
stawek)
Pomorski Fundusz - - do 300 tys. zt - 2% .
2. Pozyczkowy Sp. z 0.0. Inicjatywa JEREMIE - powyzej 300 tys. Zt - 6,2% tak/nie
Regionalna Izba Gospodarcza .
3. | Pomorza z siedzibg w Ezr:;rszzaPozyczkowy 2-7% tak/nie
Gdansku/TISE
4, Toyvar?ystwo R.OZWOJU.POWISIa Linie JEREMIE od 2% lub rynkowe tak/nie
z siedzibg w Dzierzgoniu
Rynkowe (,Atrakcyjne
. . Lo oprocentowanie oparte na stopie
5. |mqatywa Mikro z siedziba w Pozyczka szansa (JEREMIE) bazowej ogtaszanej komunikatem tak/nie
Krakowie . (D
Komisji Europejskiej”) oraz
prawdopodobnie de minimis
6. | Regionaine Towarzystwo JEREMIE 0% lub powyzej 6,3% tak/nie

Inwestycyjne w Dzierzgoniu

Kredyt na finansowanie
7. | Bank Spétdzielczy w Czersku przedsiewziec¢ inwestycyjnych | 1,37% tak
w MSP de minimis

- warunki rynkowe (stopa ref.+max 3
8. | Black Rose Finance Sp z 0.0. JEREMIE p.p.) tak/nie
- de minimis (50% ww. stawki)

Kredyt ze wsparciem unijnym
9. | Idea Bank S.A. w ramach Inicjatywy JEREMIE | 3,90% tak
na woj. pomorskie

Pozyczki na preferencyjnych
warunkach na cele

10. IKB Leasing Polska Sp. z 0.0. inwestycyjne (zakup maszyni | Na zasadach rynkowych nie
urzadzen, wyposazenia i
innych ruchomosci)

Kaszubski Fundusz o
i Przedsiebiorczosci S.A. e A0 i

?* Zob: Komunikat Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stop referencyjnych i dyskontowych, (2008/C
14/02), http://www.uokik.gov.pl/download.php?plik=1497
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Wsparcie przedsiebiorczosci

Stowar_zyszenie ,,;entrum .po.prz_ez"ro.zwo'j instr.umentéw - 0% - do 300 tys. zt .
12| Rozwoju Ekonomicznego inzynierii finansowej w - ctona rvnkowa - do 500 tvs tak/nie
Pasteka” ramach inicjatywy JEREMIE w pary ¥s-

wojewodztwie pomorskim

Zrédto: strony internetowe posrednikéw finansowych

Sytuacja, w ktdrej srodki publiczne byty oferowane w wiekszosci przypadkdw na bardzo atrakcyjnych
warunkach finansowych, miata szereg zaréwno korzystnych, jak i niekorzystnych konsekwencji.

Do korzystnych rezultatéw nalezy przede wszystkim zaliczy¢ to, ze oferowane pozyczki i kredyty byty
atrakcyjne dla przedsiebiorcow i cieszyty sie duzym zainteresowaniem. Zdaniem badanych
przedstawicieli posrednikow finansowych wielu, zamierzajgcych korzystaé z finansowania,
przedsiebiorcéw nie wierzyto, ze pozyczka jest faktycznie oprocentowana na tak niskim poziomie i
doszukiwato sie w umowie pozyczki ukrytych haczykéw. Mozna zatem przyjaé, ze ci przedsiebiorcy,
ktdrzy skorzystali z finansowania bedg w przysztym okresie programowania (o ile warunki finansowe
beda rownie atrakcyjne) sktonni do korzystania z instrumentéw finansowych. Ponadto — co bardzo
wazne — zadowoleni klienci bedg na pewno najlepiej promowali oferte finansowania zwrotnego
wsrdd innych przedsiebiorcéw, na czym skorzysta¢ powinni przede wszystkim aktywni posrednicy
finansowi.

Niekorzystne skutki sg poniekad nierozerwalnie zwigzane z pozytywnymi i dotyczg tez skutkéw
bardzo niskiego oprocentowania udzielanych pozyczek, przede wszystkim w ramach JEREMIE i
JESSICA. Jezeli bowiem w ramach RPO WP na lata 2014-2020 niektdre produkty finansowe
skierowane do tych grup odbiorcéw ostatecznych, ktére korzystaty z tego typu finansowania miatoby
zostac istotnie podniesione, to wielu przedsiebiorcéw mogtoby nie by¢ zainteresowanych tego typu
oferta.

Niektdérzy badani zwracali tez uwage na to, ze w okresie programowania 2007-2013 praktycznie nie
istniaty programy, w ramach ktérych mozliwe bytoby otrzymanie zaréwno wsparcia zwrotnego, jak i
bezzwrotnego w ramach jednego logicznego ciggu wsparcia (np. w postaci dotacji na rozpoczecie
dziatalnosci gospodarczej, a nastepnie mozliwo$¢ pozyskania atrakcyjnie oprocentowanej pozyczki).
Takie mozliwosci oczywiscie istniaty, ale nie bylo w Zaden sposéb koordynowane, tymczasem
sytuacja, w ktdrej po otrzymaniu dotacji i w trakcie rozwijania dziatalnosci gospodarczej dana osoba
uzyskuje precyzyjne informacje, dotyczace tego, gdzie, na jakich warunkach i na jakie wydatki
mogtaby pozyska¢ pozyczke, bytaby bardzo cenna.

Bardzo interesujgcym watkiem (i poniekad zblizonym do powyzej opisanej kwestii), ktéry pojawit sie
w szeregu wywiadoéw, byto bardziej kompleksowe podejscie do finansowania zwrotnego w postaci
silniejszej wspotpracy i korelacji finansowania oferowanego ze srodkéw publicznych i niepublicznych,
a takze wzmocnienia dziatan doradczych, majgcych utatwiaé dostep do finansowania zwrotnego.

W ramach tej pierwszej sfery zwracano uwage, ze istnieje bardzo ograniczona wspétpraca pomiedzy
pozabankowymi instytucjami finansowymi (nie dotyczy to z oczywistych powodow sektora funduszy
poreczeniowych) a sektorem bankowym. Naturalnie jednym z powoddéw moze by¢ fakt, ze — na
szczescie w bardzo niewielkiej skali — oba sektory konkurujg ze sobg. Skala tej konkurencji powinna
by¢ oczywiscie minimalizowana, idealnie bytoby gdyby fundusze pozyczkowe udzielaty pozyczek
wyltgcznie firmom nie bedgcym w stanie pozyskaé kredytow bankowych, tyle, ze wowczas udziat
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niesptacanych pozyczek bytby zapewne bardzo wysoki i bez statego zasilania funduszy pozyczkowych
kapitatem ze srodkéw publicznych lub odpowiedniego schematu poreczen portfelowych ich sytuacja
finansowa mogtaby by¢ krytyczna.

Niektdre fundusze pozyczkowe incydentalnie kooperujg z bankami, najczesciej w postaci podsytania
przez banki klientéw, ktéorym z powodu obowigzujgcych w danej instytucji zasad nie sg w stanie
udzieli¢ kredytow (najczesciej dotyczy to firm rozpoczynajgcych dziatalno$é gospodarczg), badz tez w
sytuacji, w ktérej wnioskowana wielkos¢ finansowania przekracza mozliwosci funduszu
pozyczkowego i ten nie jest w stanie udzieli¢ pozyczki o wnioskowanej wielkosci (ta sytuacja jest
zdecydowanie rzadsza). Tymczasem zakres tej wspoétpracy moégtby byé znacznie szerszy (choc trzeba
przyznaé, ze powazng przeszkodg jest centralizacja sektora bankowego) i polega¢ na przyktad na
taczeniu finansowania (atrakcyjnie oprocentowana pozyczka z funduszu pozyczkowego i komercyjny
kredyt, dzieki czemu tgczny koszt finansowania jest nadal wyraznie bardziej atrakcyjny, niz kredyt
bankowy) lub tez przygotowywaniu klientéw funduszy pozyczkowych do korzystania z finansowania
bankowego w postaci doradztwa i szkolen, a ostatecznie przekazywania , poleconych klientow” (tutaj
z kolei powaing barierg jest to, ze fundusze pozyczkowe majg tendencje do zatrzymywania
,dobrych” klientéw, gdyz poprawiajg oni jakos¢ portfela pozyczkowego).

Pewnym problemem, ktéry by¢ moze nalezatoby rozwigza¢ w nieco odmienny sposéb, jest
zrozumiata tendencja do skfaniania posrednikéw do udzielania mniejszych wartosciowo pozyczek
(takze w celu osiggniecia zatozonych wskaznikbw i objecia wsparciem okreslonej liczby
przedsiebiorcéw). Poczatkowo tego typu mechanizmy polegaty przede wszystkim na ograniczeniach
w udzielaniu najwiekszych pozyczek i wzrastajgcego udziatu wtasnego posrednika dla wiekszych
pozyczek. Rozwigzania takie nie byty jednak wystarczajgce, w zwigzku z czym w kolejnych konkursach
wprowadzono (punktowane w procesie oceny) wymogi dotyczgce Sredniej wartosci planowanej do
udzielenia pozyczki, ktérych osigganie podlegata nastepnie kontroli.

Tego typu mechanizm jest oczywiscie zrozumiaty i jak najbardziej dopuszczalny, powoduje natomiast
pewne problemy po stronie posrednika finansowego, ktdoremu bardzo trudno jest przewidzie¢ popyt
na pozyczki o okreslonej wartosci. Dlatego tez w przysztosci warto rozwazy¢ stosowanie nieco mniej
skomplikowanych mechanizmdw, takich jak na przyktad zachety finansowe za osigganie okreslonej
Sredniej wartosci pozyczki lub tez wzmocnienie wymogoéw, dotyczacych udziat w portfelu pozyczek o
okreslonym przedziale wartosci.

Wielu badanych zwracato tez uwage na brak jasnosci, co do statusu srodkéw z perspektywy 2007-
2013 (gtéwnie dotyczy to Srodkéw w ramach Inicjatyw JEREMIE i JESSICA), prowadzacy do mozliwego
zachwiania stabilnosci dziatania i oferowania finansowania przez niektérych posrednikow
finansowych. W sytuacji, gdy dla niektérych posrednikéw srodki z JEREMIE stanowig duzg cze$c
oferowanego finansowania, brak kolejnych konkurséw i odsuniete w czasie konkursy w ramach
perspektywy 2014-2020 (watpliwe, aby pierwsze konkursy udato sie ogtosi¢ wczesniej, niz w
poczatkach lub potowie 2016 roku) powodowaé moga, ze przez pewien czas niektérzy posrednicy
beda oferowac znacznie mniejsze taczne finansowanie. Dodatkowo, nie mozna wykluczy¢, ze przez
pewien czas nie bedzie mozliwosci udzielania przez nich finansowania jako pomocy de minimis, ze
wzgledu na brak odpowiedniego aktu prawnego — programu pomocowego.

Do problemu tego powracamy pod koniec raportu, opisujgc mozliwe rozwigzania wdrozeniowe.
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2.2 Analiza doswiadczen z wdrazania instrumentow finansowych w
Polsce oraz wnioskow wynikajacych z dotychczas przygotowanych
analiz ex-ante instrumentow finansowych

W minionych perspektywach programowania funduszy unijnych w Polsce (2004-2006 i 2007-2013)
wspierane byty trzy typy instrumentéw finansowych (nazywanych owczesnie takze instrumentami
inzynierii finansowej). Byty to: pozyczki, poreczenia (reporeczenia) i wejscia kapitatowe. Wdrazanie
instrumentow finansowych opierano na rdinych mechanizmach przekazywania wsparcia
posrednikom finansowym, w celu jego dalszej dystrybucji do odbiorcéw ostatecznych (gtéwnie mikro,
matych i Srednich przedsiebiorcow). Do dystrybucji wsparcia wykorzystywano zaréwno posredni
mechanizm tzw. funduszu powierniczego lub tez srodki przekazywane byty posrednikom finansowym
bezposrednio przez instytucje zarzadzajgce programami wsparcia.

W okresie przygotowawczym do programowania dziatan wspierajagcych w ramach nowej unijnej
perspektywy finansowej w Polsce (2014-2020) przeprowadzono kompleksowg ocene efektéw
wdrazania ww. instrumentéw finansowych w latach ubieglych®. Analiza ta objeto interwencje w
zakresie wspierania dostepnosci pozabankowych pozyczek na dziatalno$¢ gospodarczg, poreczen (i
reporeczen) oraz kapitatu witascicielskiego (inwestycje equity). Ponadto, w ramach odrebnych badan,
dokonano oszacowania luki finansowania. W opracowaniu na ten temat, opublikowanym w 2013 r.,
okreslono wielkos¢ luki w Polsce, jak i w skali poszczegdlnych wojewddztw?®. W roku 2013 rozpoczeto
sie réwniez opracowywanie analiz ex-ante instrumentdw finansowych, zaréwno na szczeblu
krajowym, jak i regionalnym — wymaganych jako dokumenty uzupetniajgce programowanie wsparcia
w ramach programow operacyjnych, w sytuacji, gdy przewidywane jest w nich stosowanie
instrumentéw finansowych (zwrotnych). W tym zakresie, w | pot. 2014 r., opublikowane zostaty
wyniki analizy instrumentéw finansowych, sporzadzonej dla potrzeb opracowania krajowego
Programu Operacyjnego Wiedza, Edukacja, Rozwdj, 2014-2020 (PO WER)”. W tym samym czasie
opublikowane zostaty wyniki dwdch analiz, dotyczacych szczebla regionalnego (byty to analizy dla
wojewddztwa warminsko-mazurskiego®® i matopolskiego®) oraz dwie ekspertyzy, dotyczace
zastosowania instrumentéw finansowych w Programie Operacyjnym Polska Wschodnia®.

» Raport ,Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w ramach NSRO 2007-2013", PAG Uniconsult,
Taylor Economics na zlecenie MRR, Warszawa 2013.

2 Raport ,,Ocena luki finansowej w zakresie dostepu polskich przedsiebiorstw do finansowania zewnetrznego.
Whioski i rekomendacje dla procesu programowania polityki spojnosci w okresie 2014-2020", IBS na zlecenie
MRR, Warszawa, 2013

7 ,0cena ex-ante instrumentéw finansowych w zakresie wsparcia podmiotéw ekonomii spotecznej i oséb
mtodych”, IBS / Coffey na zlecenie MIR, Warszawa 2014.

% Analiza ex-ante instrumentéw finansowych w perspektywie finansowej 2014-2020 w wojewddztwie
warminsko-mazurskim”, PSDB na zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Warminsko-Mazurskiego,
Warszawa 2013.

2 »Analiza w zakresie mozliwosci zastosowania zwrotnych instrumentéw finansowych w wojewddztwie
matopolskim w okresie programowania 2014-2020”, Ecorys na zlecenie Urzedu Marszatkowskiego
Wojewddztwa Matopolskiego, marzec 2014 (raport kornicowy — wersja wstepna).

%0 Ekspertyza ,,Ocena mozliwosci zastosowania poszczegdlnych form finansowania projektéw realizowanych w
ramach Os.i priorytetowej | <Innowacyjna Polska Wschodnia> i Osi priorytetowe] Il <Przedsiebiorcza Polska
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Whioski ptyngce z wykonanych analiz i ekspertyz majg znaczenie dla programowania instrumentéw
finansowych w programach operacyjnych, w tym programach szczebla regionalnego, nowej (obecnej)
unijnej perspektywy finansowej. W szczegélnosci dotyczy to wspierania za pomocg instrumentow
finansowych sektora mikro, matych i srednich przedsiebiorstw w celu podnoszenia innowacyjnosci i
konkurencyjnosci tego sektora gospodarki. Wnioski te moga réwniez stuzy¢ jako punkt odniesienia do
programowania wsparcia za pomocg instrumentéw finansowych w Regionalnym Programie
Operacyjnym Wojewddztwa Pomorskiego.

Gtéwne ustalenia, majace znaczenie dla ksztattowania instrumentéw finansowych w wojewddztwie
pomorskim, wynikajgce z analiz wykonanych dla potrzeb programéw szczebla krajowego i
ponadregionalnego, sg nastepujgce:

1) instrumenty wspierania finansowego sektora MSP powinny by¢ kierunkowane na
przedsiewziecia o podwyzszonym ryzyku inwestycyjnym; konieczne jest dgzenie do unikania
konkurencji z instrumentami tradycyjnymi, oferowanymi w sektorze finansowania
komercyjnego (w realizowanych w przesztoSci programach wsparcia dochodzito do
powstawania takiej konkurencji, cho¢ jej skala nie byta szczegdlnie grozna — obecnie jednak, z
uwagi na wieksze znaczenie przypisywane instrumentom finansowym, kwestia ta zyskuje na
znaczeniu),

2) bardzo trudno jest wskaza¢ dowody, ktére jednoznacznie przemawiatyby za stosowaniem
instrumentéw finansowych badz finansowania bezzwrotnego, jako wywotujgcych najlepsze
rezultaty z punktu widzenia wspierania przedsiebiorczosci (aktywizacji procesow
podejmowania indywidualnej dziatalnosci gospodarczej); wspomaganie przedsiebiorczosci
nie powinno opiera¢ sie jedynie na szerszej dostepnosci zrédet finansowania; nalezy
projektowaé kompleksowe programy wsparcia, w ktérych komponentowi finansowemu
towarzyszy dobrze rozwinieta oferta wsparcia, umozliwiajgca nabywanie nowej wiedzy i
umiejetnosci do uruchomienia, prowadzenia i utrzymania przedsiebiorstwa w dtuzszej
perspektywie (czynnik kapitatowy stanowi zatem wytgcznie jeden z wielu czynnikow
ograniczajacych),

3) niezbedne jest zapewnienie mozliwie precyzyjnej demarkacji pomiedzy instrumentami
finansowymi (zwrotnymi), a wsparciem udzielanym w formie bezzwrotnej (dotacje) — w
innym razie zainteresowanie instrumentami finansowymi mie¢ bedzie zawsze dalszy
priorytet, gdyz beda one postrzegane przez potencjalnych odbiorcéw ostatecznych jako
zdecydowanie mniej atrakcyjne; z kolei, sytuacja taka na pewno nie bedzie motywowacd
posrednikéw finansowych do podejmowania sie dystrybucji instrumentéw finansowych, w
skali ktérej mozna by oczekiwac,

4) nalezy rozwazy¢ ograniczenie swobody posrednika finansowego w ustalaniu, czy instrument
finansowy (pozyczka, poreczenie) oferowany jest jako pomoc publiczna, czy tez na zasadach

Wschodnia> Programu Operacyjnego Polska Wschodnia 2014-2020 — wnioski i rekomendacje”, PAG Uniconsult,

PSDB na zlecenie MIR, kwiecien 2014. W kwietniu 2014 r. opracowano takze ekspertyze, dotyczacy

przygotowywanego instrumentu wspierania ponadregionalnych, sieciowych produktéw turystycznych (PAG

Uniconsult i PSDB na zlecenie Polskiej Organizacji Turystycznej) — w opracowaniu tym przeanalizowano

mozliwosci stosowania instrumentéw finansowych w ramach jednego z poddziatarn Programu Operacyjnego

Polska Wschodnia (Poddziatanie 2.4.2).
[ ]
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guasi-komercyjnych (rozwazenie zasadnosci udostepniania instrumentow finansowych przez
posrednikéw wedtug zadanych metryk produktowych),

5) nalezy ksztattowaé mechanizmy dystrybucji wsparcia z preferencjg dla schematu funduszu
funduszy, szczegdlnie w sytuacji regiondw, w ktérych schemat ten znalazt juz zastosowanie i
sprawdzit sie,

6) nalezy dazy¢ do ulepszania / utatwiania rozwigzan proceduralnych zwigzanych z
pozyskiwaniem instrumentéw finansowania przez odbiorcéw ostatecznych, zawsze jednak
biorgc pod uwage specyfike danego instrumentu (pozyskiwanie wsparcia w formie
instrumentow finansowych powinno byé mniej skomplikowane niz pozyskiwanie wsparcia w
formie bezzwrotnej).

Jesli chodzi o wnioski ptyngce z wykonanych dotychczas analiz ex-ante instrumentéw finansowych w
ramach regionalnych programoéw operacyjnych (wojewddztwo warminsko-mazurskie i matopolskie),
to, z punktu widzenia analizy ex-ante instrumentéw finansowych w wojewddztwie pomorskim,
nalezy zwrdci¢ uwage na nastepujace, kluczowe ustalenia:

1) widoczne sg znaczne dysproporcje w szacowaniu luki finansowej (bardzo rézne wyniki badan
regionalnych i ogdlnokrajowych — w odniesieniu do poszczegdlnych wojewddztw); sytuacja
taka spowodowana jest réinymi czynnikami, jednak w czesci problemy wynikaja ze
stosowania odmiennych podejs¢ metodologicznych oraz (co najwazniejsze) napotykanych
trudnosci w ich stosowaniu. W rezultacie, wnioski dotyczace oszacowan wielkosci luki
finansowania sg mato przydatne dla niniejszej analizy,

2) w regionalnych analizach ex-ante, propozycje wykorzystania instrumentéw finansowych
odnoszone s3 do kilku priorytetéw inwestycyjnych:

— w sferze wspierania przedsiebiorstw — P 3.1, P1 3.2, PI 3.3,
— w sferze efektywnosci energetycznej: P1 4.2, P1 4.3,
— w sferze wspierania przedsiebiorczosci — P1 8.7 i

— w sferze rewitalizacji — P1 9.2,

3) oceny dotyczace potrzeb w dziedzinie rozwoju substancji miejskiej (szacunki liczby i wartosci
projektéw rewitalizacyjnych) dokonywane sg z duzym marginesem btedu; stwierdza sie, ze
bardziej precyzyjne oszacowania w tej dziedzinie nie s3 mozliwe z uwagi na niski poziom
wiarygodnosci Lokalnych Plandw Rozwoju lub (czesto) ich brak (poza tym, czesto plany takie
sporzadzane sg ,na wyrost” — majg w duzej mierze zywiotowy charakter, nie uwzgledniajg
realnych mozliwosci zapewnienia udziatu wtasnego przez inwestora),

4) w sytuacji braku rozstrzygniec¢ legislacyjnych w sprawie mechanizmu wspierania publicznego
dla odnawialnych zrédet energii, dyskusyjne (i bardzo ryzykowne)® staje sie programowanie
instrumentow finansowych w tej sferze,

5) propozycje dotyczace stosowania instrumentow kapitatowych (finansowanie equity) sa
catkowicie odmienne — w analizie dla wojewddztwa matopolskiego wskazuje sie na zasadnos¢
rezygnacji z regionalnego wspierania tego instrumentu, natomiast w analizie ex-ante
instrumentéw finansowych w wojewddztwie warminsko-mazurskim instrument taki jest

31 - . , . . . .. . .

W analizie ex-ante dla wojewddztwa matopolskiego zaproponowano odtozenie decyzji w tej sprawie —
stanowisko takie jest w duzej mierze uzasadnianie; nie oznacza to jednak potrzeby dokonywania pewnych,
chocby przyblizonych, oszacowan juz na obecnym etapie.

[ ]
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proponowany; wystepuje on tu réwniez w wariancie instrumentu quasi-kapitatowego dla

podmiotéw ekonomii spotecznej — tymczasem rozwigzanie takie nie pojawia sie w analizie ex-

ante PO WER),

6) programowanie instrumentéw finansowych na szczeblu regionalnym nie moze abstrahowac
od potencjatu regionalnej sfery pozabankowych posrednikéw finansowych; w praktyce, w
sytuacji szerszej niz dotad skali wspierania instrumentéw finansowych oznacza to, ze role
posrednikéw (w wiekszym stopniu niz dotychczas) petni¢ powinny rowniez jednostki sektora
bankowego,

7) w zwigzku z prawdopodobng koniecznoscig angazowania w dystrybucje srodkéw wsparcia
sektora bankowego, powstaje kwestia, w jaki sposdb ksztattowac programy wsparcia, aby
byty one atrakcyjne dla bankdw, szczegdlnie bankdéw sieciowych; te bowiem preferujg
zunifikowane rozwigzania produktowe, o podobnej postaci niezaleznie od delimitacji
wojewoddzkiej; jak wykazujg badania (zaréwno regionalne, jak i krajowe), dotychczasowa
skala obecnosci sektora bankowego w dystrybucji wsparcia finansowego — szczegdlnie udziat
w tych procesach bankdw sieciowych — byta nieznaczna (w zasadzie uzna¢ mozna, ze proby
zaangazowania bankéw komercyjnych okazaty sie nieudane),

8) w sferze modelu wdrazania instrumentdéw finansowych odwotac sie mozna tylko do jednej z
analiz szczebla regionalnego (tj. do analizy dla RPO wojewddztwa matopolskiego; w drugiej z
analiz — dla wojewdédztwa warminsko-mazurskiego — sprawy mechanizméw wdrazania nie
zostaly poruszone). W przypadku analizy ex-ante instrumentéw finansowych w
wojewddztwie matopolskim proponuje sie zastosowanie zrdznicowanej postaci systemu
wdrazania; wskazuje sie na zasadno$¢ powierzenia zadan w zakresie dystrybucji
instrumentéw finansowych:

— funduszowi funduszy”, w priorytetach inwestycyjnych wspierajgcych wzrost
konkurencyjnosci przedsiebiorstw, a takze w priorytetach dotyczacych efektywnosci
energetycznej i odnawialnych Zrédet energii — w tym ostatnim przypadku wskazuje sie
na zasadnosc¢ przekazania roli menadzera instytucji miedzynarodowej, tj. Europejskiemu
Bankowi Inwestycyjnemu),

—  posrednikowi finansowemu, ktéry samodzielnie lub we wspétpracy z innymi podmiotami
bedzie udostepniat zaréwno finansowanie, jak i inne ustugi zwigzane z rozwijaniem
biznesu (w zakresie wspierania innowacyjnosci oraz podejmowania indywidualnej
dziatalnosci gospodarczej),

9) wybdr posrednikow finansowych powinien opiera¢ sie na rozwigzaniach, ktére beda ich
zacheca¢ (motywowad) do aktywnego wtaczenia sie w dystrybucje srodkéw wsparcia —
przyktadowo, powinno byé to osiggane poprzez odpowiednie ksztattowanie mozliwosci
finansowania kosztow zarzadzania wsparciem (limitdw kosztéw na zarzadzanie
instrumentem — poziom ten, o ile wykaze to konkurencyjny przetarg, moze by¢ ustalony na
poziomie wyzszym niz ustalone limity ogdlne),

10

—

nalezy dazy¢ do ograniczania obcigzen administracyjnych, dotyczacych posrednikéw
finansowych, jak i ostatecznych odbiorcdw instrumentéw finansowych; obcigzenia
proceduralne zwigzane z pozyskiwaniem i korzystaniem z instrumentéw zwrotnych powinny
by¢ wyraznie mniejsze niz w przypadku ,standardowych” instrumentéow dotacyjnych;
powinny one réwniez uwzgledniaé¢ warunki oferowane posrednikom — np. limity dotyczgce
finansowania kosztdw zarzgdzania instrumentami.
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2.3 Wybrane wnioski, dotyczace sposobu wdrazania instrumentéow
finansowych w okresie programowania 2014-2020, na podstawie

dotychczasowych doswiadczen z instrumentami finansowymi
Zaréwno badania jakosciowe, jak i przedstawione powyzej wyniki analiz desk research, pozwolity na
przekazanie szeregu wnioskdw, mogacych dotyczy¢ sposobu wdrazania instrumentdéw finansowych w
okresie 2014-2020, w znacznym stopniu sg one zresztg stosunkowo spdjne z omdéwionymi powyzej
whnioskami z innych badan ewaluacyjnych.

Na szczegdlnie interesujgcy czynnik (mogacy tez odgrywac istotng role w nadchodzgcym okresie
programowania) wskazywali niektérzy posrednicy finansowi dziatajgcy gtéwnie w skali lokalnej, na
przyktad przedstawiciele jednego z bankdw spétdzielczych. Ich zdaniem pojawienie sie oferty bardzo
atrakcyjnie oprocentowanych kredytéw, czy pozyczek w niewielkiej miejscowosci ma bardzo
korzystny wptyw, jezeli chodzi o aktywnos¢ inwestycyjng, szereg ludzi zaciggajacych zobowigzania
jest przekonanych, ze nalezy korzysta¢ z atrakcyjnej oferty kredytowej, gdyz jest ona ograniczona
czasowo. Ta obserwacja jest bardzo interesujgca i pokazuje, ze w celu dystrybucji srodkéw znaczng
role mogg wtasnie odegrac lokalnie usytuowani posrednicy finansowi, w tym w szczegdlnosci banki
spotdzielcze i fundusze pozyczkowe — przytoczone wczesniej dane o terytorialnym rozlokowaniu
odbiorcéw ostatecznych s3 mocnym dowodem na rzecz tej tezy. Warto zatem powaznie rozwazyc
tworzenie produktow finansowania dtuznego skierowanych do firm z do$é ograniczonych obszaréw —
jednego lub kilku powiatéw. W ramach JEREMIE byt oferowany produkt poreczeniowy, skierowany
do firm dziatajgcych w mniej rozwinietych czesciach wojewddztwa, bardziej uzasadnione wydaje sie
jednak stosowanie w takich sytuacjach instrumentéw dtuznych, w przypadku ktérych posrednik
finansowy ma znacznie wiekszg mozliwos¢ ksztattowania produktu, niz dla poreczen, sitg rzeczy
majacych przede wszystkim charakter utatwiajgcy dostep do komercyjnego finansowania dtuznego.

Niektérzy badani zwracali tez uwage na zasadno$¢ intensyfikacji dziatan promujacych dostep do
finansowania zwrotnego, nie tylko w postaci dziatan promocyjno-informacyjnych, ale takze
projektéw doradczych, w ramach ktérych doradcy pomagaliby przygotowaé dokumenty niezbedne
do pozyskania kredytu i pozyczki, a takze udzielali informacji i wskazan, oferta ktérych posrednikéw
jest najbardziej dostosowana do potrzeb potencjalnego pozyczkobiorcy . Tego typu projekty byty
dotad finansowane gtéwnie przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci — zakonczony juz
projekt ,Ustuga pilotazowa w zakresie finansowania zwrotnego” oraz obecnie rozpoczynajacy sie
projekt ,Planowanie dziatan w MSP a finansowanie zwrotne”. Nacisk na wzmocnienie dziatan
doradczych i docieranie do firm, ktére bytyby sktonne korzysta¢ z finansowania zwrotnego
oferowanego ze srodkdéw publicznych, ale majg obawy, co do korzystania z tego typu finansowania i
uwazajg, ze nie dysponujg wystarczajgcymi kompetencjami, aby tego typu finansowanie pozyskaé,
jest zdaniem autoréw raportu godne rozwazenia w celu zmniejszenia skali luki finansowej.

Nie jest fatwo oceni¢ przewage mechanizmu JEREMIE w stosunku do mechanizmu bez zastosowania
funduszu powierniczego, stosowanego w wiekszosci regionow (kilka regiondéw, w tym wojewddztwo
pomorskie zastosowato oba rodzaje mechanizmoéw), ze wzgledu na fakt, ze schematy wsparcia i
poszczegdlne projekty rozpoczynaty sie w innych terminach w poszczegdlnych regionach i w
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wiekszosci nie sg jeszcze zakonczone. Niewatpliwie do powaznych zalet mechanizmu JEREMIE mozna

zaliczy¢:

Mozliwos¢ elastycznego reagowania na popyt na poszczegdlne produkty i przeznaczania w
kolejnych konkursach wiekszych srodkéw na produkty cieszace sie wiekszym powodzeniem,
a takze mozliwos¢ zmiany uméw z posrednikami finansowymi o niewielkiej aktywnosci i
przeznaczania odzyskanych srodkéw na kolejne konkursy.

Osiaggniecie faktycznej multiplikacji przekazanych srodkéw , polegajacej na tym, ze wartosé
finansowania skierowanego do przedsiebiorstw przekracza wyraznie wktad z programu
operacyjnego, cho¢ ze wzgledu na opdzniony start Inicjatywy faktyczne wyniki dziatalnosci
nie sg jeszcze do konca satysfakcjonujgce. Na relatywny sukces JEREMIE w tej sferze wptyw
miato tez zastosowanie mechanizmu zachet, w tym w szczegdlnosci za szybko$é budowy
portfela.

Zarzadzanie Inicjatywa przez profesjonalnego menedzera funduszu powierniczego, dzieki
czemu mozliwe byto uruchamianie dos¢ ztozonych produktéw finansowych jak na przykfad
produktu kapitatowego, w przypadku ktérego niedawno zostat rozstrzygniety konkurs na
posrednika finansowego®>. Ten mechanizm pozwalat tez na osiagniecie wiekszych
przychoddéw finansowych ze srodkéw funduszu powierniczego nie pozostajgcych w danym
momencie w dyspozycji posrednikow finansowych, dzieki efektowi skali i dostepu MFP do
bardziej atrakcyjnych form lokowania pieniedzy.

Skoncentrowane i intensywne dziatania promocyjne i informacyjne, nie tylko promujace
oferte w ramach Inicjatywy JEREMIE, ale takze upowszechniajgce wiedze o finansowaniu
zwrotnym.

Poszerzanie sieci posrednikow finansowych, w tym przycigganie do regionu posrednikow
finansowych z innych wojewddztw.

W przypadku wojewddztwa pomorskiego do mocnych stron JEREMIE zaliczy¢ tez nalezy
gteboko uzasadniong koncentracje wytgcznie na sektorze matych i mikrofirm, a takze
wymogi, dotyczgce minimalnego udziatu w portfelu firm rozpoczynajgcych dziatalnosc
gospodarczg, a takze préby ukierunkowania wsparcia na mniej rozwiniete podregiony
(,,0bszary stabe strukturalnie”).

Do stabosci lub probleméw, ktérych nie udato sie do korica rozwigzaé zaliczy¢ nalezy nastepujgce

kwestie:

Bardzo niewielkie zainteresowanie bankdw uczestnictwem w projektach w ramach JEREMIE,
zwigzane przede wszystkim z realizacjg Inicjatywy na poziomie regionalnym, wskutek czego
banki sieciowe musiatyby budowac oddzielne produkty finansowe tylko dla firm z regionu.

Dos$¢ ograniczona, w stosunku do zatozen, paleta produktéw finansowych, cho¢ pod tym
wzgledem i tak wojewddztwo pomorskie uruchomito dos$¢ znaczng liczbe produktéw.

32 Wybranym posrednikiem zostata Pomorska Spétka Zarzadzajgca Sp. z o0.0. wraz z EQUES INVESTMENT
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Zawarcie umowy planowane jest w poczatkach wrzesnia 2014 roku.
[ ]
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Powodem takiego stanu rzeczy byty zarowno problemy z wdrazaniem (nikte zainteresowanie
sektora bankowego), jak i niejasne wytyczne i przepisy dotyczace wdrazania instrumentéw
inzynierii finansowej ze $rodkow europejskich (w tym dotyczace pomocy publicznej, w
szczegdlnosci w sferze finansowania kapitatowego i quasi kapitatowego).

e Obowigzujace reguty finansowania nie sktaniaty posrednikéw finansowych do podejmowania
ponadprzecietnego ryzyka, choé udziaty niesptacanych pozyczek nalezy uznaé za ustawione
na akceptowalnym poziomie. Z drugiej jednak strony warto mie¢ swiadomos¢ tego, ze
finansowanie zwrotne oferowane ze Srodkdw publicznych w czesci adresujgcej luke
finansowg (szczegdlnie produkty skierowane do firm rozpoczynajgcych dziatalnosé
gospodarczg) muszg mie¢ wyzszy udziat niesptacanych zobowigzan, niz skierowane do tych
samych grup finansowanie komercyjne. Tymczasem jakos¢ portfela w JEREMIE wydaje sie
by¢ lepsza niz portfela bankowego .

Odbiorcy ostateczni wsparcia oraz posrednicy finansowi zwracali tez niekiedy uwage na nastepujgce
problemy/ograniczenia, zwigzane ze wsparciem w ramach JEREMIE:

e Jako, ze wsparcie powinno by¢ wykorzystywane na cele inwestycyjne i/lub rozwojowe, wielu
posrednikow finansowych stosowato (zapewne w wyniku wytycznych menedzera funduszu
powierniczego) stosunkowo sformalizowane zasady rozliczania pozyczki, w ekstremalnych
sytuacjach zblizajace sie do zasad rozliczania wsparcia bezzwrotnego.

e Jako bardzo powazny problem uznawano brak precyzyjnych definicji ,prorozwojowego”
wykorzystywania wsparcia. Operacyjna definicja tego pojecia zmieniata sie w trakcie
wdrazania Inicjatywy JEREMIE (w miare zmian wytycznych Komisji Europejskiej, w tym tzw.
not COCOF, a takze zmieniajacego sie podejscia urzedéw kontroli skarbowej, badajacych
prawidtowos¢ wydatkowania srodkdw w ramach RPO WP 2007-2013). W rezultacie czes¢
posrednikdw finansowych, obawiajagc sie ewentualnych konsekwencji catkowicie
zrezygnowata z oferowania wsparcia na cele obrotowo-inwestycyjne, ograniczajac sie
wytacznie do oferowania pozyczek lub kredytéw inwestycyjnych. Naturalnie, preferencja
Komisji Europejskiej dla finansowania prorozwojowego jest catkowicie zrozumiata, jednakze
w kontekscie finansowania oferowanego w najblizszej perspektywie finansowej nalezy te
kwestie bardzo powaznie rozwazy¢ i by¢ moze dokonac¢ pewnych zmian. Generalnie wydaje
sie, ze w przypadku finansowania dtuznego do rozwazenia s3 2 rozwigzania: albo
skoncentrowanie sie wytgcznie na niebudzacym watpliwosci finansowaniu inwestycyjnym
albo tez przyjecie operacyjnej definicji rozumienia tego pojecia.

e Ten problem miat tez istotne znaczenie w przypadku funduszy poreczeniowych, jeszcze
niestety trudniejsze do rozwigzania. O ile bowiem banki i fundusze pozyczkowe samodzielnie
oferujg swodj produkt, to oferta poreczeniowa jest ofertg wspomagajgcy finansowanie
dtuzne, najczesciej zapewniane przez banki. O ile zatem wykorzystanie finansowania
dtuznego oferowanego ze srodkdw publicznych na inne cele, niz przewidziane w umowie,
moze skutkowac wypowiedzeniem umowy ( jezeli tak sg przygotowane odpowiednie zapisy
umowy pozyczki lub kredytu), to poreczenie pozostaje w zasadzie ,niewypowiadalne”).
Problem jest szczegdlnie ztozony w przypadku reporeczen, kiedy moze powstaé (i niekiedy
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faktycznie powstaje) spdr pomiedzy menedzerem funduszu powierniczego JEREMIE a
poreczycielem, dotyczacy (nie)spetnienia warunkéw wyptaty reporeczenia.

Wielu klientéw zwracato uwage na zbyt krétka, ich zdaniem, maksymalng zapadalnosé finansowania
w ramach JEREMIE- kredyty i pozyczki mogty by¢ udzielane na okres maksymalnie do 5 lat.
Powodowato to, w przypadku wiekszych przedsiewzie¢ inwestycyjnych, szczegdlnie tych o dtugim
okresie zwrotu (na przyktad inwestycji budowlanych) , ze poziom obcigzenia spfatg rat kredytowych
bywat stosunkowo wysoki; dodatkowo w przypadku niektérych transakcji nie dochodzito do
udzielenia kredytu, ze wzgledu na brak zdolnosci kredytowej, wskutek krétszego okresu sptaty
kredytu. Dodatkowo, w sytuacji zaciggania kredytu na maksymalny dopuszczalny okres nie istniata juz
mozliwos¢ zastosowania, w razie przejsciowych probleméw pozyczkobiorcy, kilkumiesiecznej karencji
w spfacie rat kapitatowych i wydtuzenia okresu sptaty catego zobowigzania. Z drugiej strony
konsekwencje ewentualnego wydtuzenia maksymalnej zapadalnosci zobowigzan bedzie w
nieunikniony sposéb dtuzszy okres ,zablokowania” srodkédw publicznych i zmniejszenie liczby firm,
mogacych korzysta¢ z danego instrumentu. Niezaleznie od rozstrzygnie¢ podejmowanych dla
konkretnych instrumentéow finansowych warto natomiast rozwazy¢ przyjecie zasady, zgodnie z ktorg
posrednik finansowy moze (naturalnie w przypadkach uzasadnionych sytuacja odbiorcy
ostatecznego) wydtuzy¢ okres na jaki zostata udzielona pozyczka lub kredyt o 6-12 miesiecy.

Oprdcz powyzszych kwestii, projektujgc instrumenty finansowe oraz system ich wdrazania w okresie
2014-2020, nalezy bra¢ pod uwage nastepujgce sprawy:

e Potencjalne zainteresowanie poszczegélnych instytucji (w tym bankdéw) petnieniem roli
posrednika finansowego w ramach RPO WP 2014-2020 i ich potencjat do wdrazania
instrumentéw finansowych danego typu, w szczegdlnosci biorgc pod uwage wielkos¢ alokacji
na dany priorytet inwestycyjny. W sytuacji ograniczonego zainteresowania warto rozwazac
taczne ogtaszanie konkurséw lub przetargéw na wiecej niz jeden priorytet inwestycyjny.

e Role intensywnej promocji i docierania do potencjalnych odbiorcéw ostatecznych. Byé moze
warto rozwazy¢ promowanie wszelkich instrumentdéw finansowych w ramach RPO WP 2014-
2020 pod jednym logo/nazwg, dodatkowo warto rozwazy¢ nawigzywanie do juz dobrze
wypromowanych nazw z okresu 2007-2013, czyli JESSICA i —przede wszystkim — JEREMIE.

e Aktywnos¢ poszczegdlnych posrednikow finansowych powinna — tak jak dotad — by¢ stale
monitorowana, aby w razie problemoéw (a szczegdlnie stabej aktywnosci) podejmowac
odpowiednie dziatania zaradcze.

e Nalezy $ledzi¢ terytorialny rozktad odbiorcow ostatecznych instrumentéw finansowych i w
razie wystepowania razacych dysproporcji uruchamia¢ konkursy na produkty finansowe
skierowane przede wszystkim do firm z danego podregionu (dzieki systemowi zachet i
limitéw na portfel) lub nawet organizowaé niewielkie wartosciowo konkursy na udzielanie
finansowania wytacznie firmom z danego podregionu. Tego typu instrumenty wydajg sie
jednak zasadne tylko dla finansowania dtuznego, w przypadku instrumentow
poreczeniowych sg one bardzo trudne do wdrozenia.

e W przypadku finansowania skierowanego do firm, zasadne wydaje sie utrzymywanie
preferencji dla firm mikro i matych, a takze dla oséb rozpoczynajacych dziatalnosc
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gospodarczg. Szczegdlnie w przypadku firm rozpoczynajgcych dziatalno$¢ gospodarczg,
nalezy przyjmowac stosunkowo wysokie limity kredytow/pozyczek opdinionych lub
straconych, ryzyko, zwigzane z finansowaniem tego typu firm, jest ponadprzecietnie wysokie
i trzeba to braé pod uwage.

e Jak wykazujg doswiadczenia z realizacji Inicjatywy JEREMIE, kluczowe dla zapewnienia
odpowiedniej dystrybucji terytorialnej wsparcia jest istnienie na danym obszarze aktywnych
posrednikéow finansowych. Z tego punktu widzenia, warto w uzasadnionych sytuacjach
(przede wszystkim w ramach normalnych dziatan Urzedu Marszatkowskiego) inspirowac i
wspiera¢ powstawanie lokalnych posrednikéw finansowych, szczegdlnie w regionach, w
ktdrych tacy posrednicy nie dziataja.

e Nalezy monitorowaé oferte instrumentéw finansowych dystrybuowanych ze szczebla
krajowego (zaréwno ze srodkdw europejskich, jak i krajowych $rodkow publicznych), aby
probowaé¢ reagowa¢ w sytuacji, gdy bedzie dochodzi¢ do konkurencji obu rodzajow
wsparcia. Co do zasady, tego typu analizy powinny by¢ wprawdzie realizowane ze szczebla
centralnego, realnie jednak szanse na tego typu efektywny monitoring realizowany przez
administracje centralng wydajg sie niestety by¢ dos¢ ograniczone.
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3 Analiza popytu na instrumenty finansowe

3.1 Przedsiebiorstwa

3.1.1 Sytuacja gospodarcza przedsiebiorstw

Ocena sytuacji firm w wojewddztwie pomorskim w tym badaniu jest oparta przede wszystkim na
wynikach badania telefonicznego CATI, zrealizowanego na losowo-warstwowej probie 700
przedsiebiorstw w kwietniu 2014 r. Badanie obejmowato mikro, mate i $rednie firmy (co oznacza
firmy zatrudniajgce odpowiednio: do 9 oséb, 10-49 osdb i 50-249 osdb).

Wyniki przewazono w taki sposéb, aby mozna byto je uogdlni¢ na wojewddztwo. Wykorzystano do
tego celu rozktady brzegowe liczby firm wedtug grup sekcji PKD (rolnictwo, przemyst i budownictwo,
ustugi rynkowe, ustugi nierynkowe) oraz wielkosci (mikro, mate, srednie).

Jedna z podstawowych informacji opisujgcych przedsiebiorstw w wojewddztwie jest ich liczba oraz
wielkos¢ ich przychoddéw. Ponizsza tabela obrazuje te zmienne w podziale wedtug wielkosci firm.
Wedtug danych GUS, w wojewddztwie dziata ponad 120 tys. przedsiebiorstw, z czego 93,9% to
mikroprzedsiebiorstwa. Oznacza to, ze liczba aktywnych mikro i matych firm w wojewddztwie ogdtem
jest powyzej éredniej krajowej.** Srednio pomorskie MSP uzyskaty w 2013 r. roku 1,8 min zt
przychodu, co oznacza, ze w sumie wypracowaty przychéd w wysokosci 223 mid.

Tabela 14. Liczba przedsiebiorstw i wielkos¢ ich przychodéw w wojewddztwie

przychody (Srednia) przychody szacowana liczba n w badaniu CATI
(zt) (mediana) (zt) firm
1-9 0s6b 727 157 160 000 121028 349
10-49 os6b 9639 760 3 000 000 3 864 250
50-249 oséb 33279474 13 000 000 1058 100
Ogotem 1273 966 160 000 125949 699

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI n=699.

Dos$¢ podobne, co do rzedu wielkosci, dane mozna znalez¢ w badaniach GUS, aczkolwiek ze wzgledu
na inny badany okres oraz uzyte narzedzia, wyniki nie sg stuprocentowo poréwnywalne. Ponizsza
tabela prezentuje dane dotyczgce przychoddéw oraz kosztow w wojewddztwie i w Polsce. Dane
statystyki publicznej sugeruja, ze firmy w wojewddztwie pomorskim sg w lepszej sytuacji finansowe;j
niz firmy w Polsce ogétem.

* pekao (2014), s. 27.
- [ ] [
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Tabela 15. Przychody i koszty przedsiebiorstw w 2012 r. (dane srednio na przedsiebiorstwo)

przychody koszty przychody/koszty
min zt min zt %
pomorskie Polska pomorskie Polska pomorskie Polska
1-9 oséb 0,42 0,44 0,36 0,39 1,17 1,13
10-49 oséb 9,54 9,72 8,96 9,17 1,06 1,06
50-249 oséb 45,05 49,54 42,45 47,56 1,06 1,04
Ogodtem 1,07 1,16 0,97 1,08 1,10 1,08

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS.

Pod wzgledem zyskéw przedsiebiorstwa pomorskie wyrdzniajg sie pozytywnie na tle catej Polski.
Wykres po prawej pokazuje, ze przecietny zysk na przedsiebiorstwo wedtug danych statystyki
publicznej jest istotnie wyiszy w wojewddztwie pomorskim, niz w Polsce — o 13% w przypadku
mikroprzedsiebiorstw, 4% dla matych i 31% dla $rednich firm. Ogdtem 74% przedsiebiorstw w
wojewoddztwie deklaruje osiggniecie zysku, przy czym w przypadku matych i srednich firm odsetek
ten jest nieznacznie wyzszy.

Wykres 18. Udziat przedsiebiorstw deklarujacych Wykres 19. Przecietny zysk na przedsiebiorstwo w Polsce i
osiggniecie zysku wedtug wielkosci. wojewddztwie pomorskim wedtug wielkosci (tys. zt).
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90% -
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80% -
70% | 2000
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0 T
10% - 1-9 10-49 50-249
[H'ﬁ .
1-9 0s6b 10-49 oséb 50-249 os6b W Polska  ® pomorskie
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych
CATI n=699. GUS.

Takze i w podziale na grupy sekcji dziatalnosci firm nie daje sie zauwazy¢ istotnych rdznic w
deklaracjach osiggniecia zysku. Wyjatkiem od tej reguty jest sektor ustug nierynkowych, gdzie udziat
firm zyskownych jest o 11 punktéw procentowych ponizej sredniej wojewddzkiej. Lepiej niz srednio
radzit sobie natomiast sektor przemystowo-budowlany, gdzie 78% firm deklarowato zyski — o 4
punkty procentowe powyzej przecietnej. Ogétem podobna liczba przedsiebiorstw osiggneta zysk w
2013 roku, co w latach 2010-2011 i byta wieksza niz oczekiwania na 2012 r.**

*POG (2013), s. 21.
P L] .
ane

PAG 23% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 63

Zgodnie z powyzszymi danymi, firmy pomorskie dobrze oceniajg swojg sytuacje finansowg na tle
Polski — indeks oceny przychoddéw i wyniku finansowego Banku Pekao w wojewédztwie ogdtem jest
nieznacznie wyzszy niz w Polsce, cho¢ wyjatek od tego stanowi region tréjmiejski. Podobnie jest w
przypadku ogdlnego wskaznika koniunktury i sytuacji gospodarczej. Tym niemniej, prognozy firm
pomorskich sg bardzo optymistyczne.®

Wykres 20. Udziat przedsiebiorstw deklarujgcych Wykres 21. Zakres dziatalnosci przedsiebiorstw wedtug
osiaggniecie zysku wedtug sektora. wielkosci.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie badania CATI n=699.

Co ciekawe, prawie potowa (45%) pomorskich firm operuje na szczeblu przynajmniej krajowym.
Nawet wsrdd mikroprzedsiebiorstw odsetek ten wynosi az 44%. Ogdlnie zalezno$¢ miedzy wielkoscia
przedsiebiorstwa a zakresem dziatalnosci jest jednak zgodna z oczekiwaniami — wieksze
przedsiebiorstwa operujg czesciej na poziomie krajowym lub miedzynarodowym.

Stopa inwestycji prywatnych — definiowana jako udziat prywatnych wydatkow inwestycyjnych w PKB
— w wojewodztwie (8,9%) byta w 2012 r. nieznacznie wyzsza niz w Polsce (8,6%). Jak pokazuje wykres
ponizej po lewej, stopa od wielu lat utrzymuje sie na poziomie podobnym do krajowego, cho¢ jest
bardziej wrazliwa na wahania koniunkturalne.

% pekao (2014), s. 355-357.
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Wykres 22. Stopa inwestycji prywatnych (stosunek Wykres 23. Stosunek inwestycji do przychodéw w Polsce i
naktadéw inwestycyjnych w sektorze prywatnym do PKB) w wojewddztwie pomorskim wedtug wielkosci w 2012 r.
Polsce i w wojewoddztwie pomorskim.
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2% 1 1% -
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych BDL  Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.
GUS.

Dane uzyskane z ankiet GUS prezentujg podobny obraz — inwestycje na jednostke przychodu byty w
2012 r. o 14% wyisze w wojewddztwie pomorskim w poréwnaniu z resztg Polski. Najsilniej
zarysowuje sie ta relacja wsrdd mikroprzedsiebiorstw, gdzie ta przewaga wynosita az 49%. Jest to
czesciowo reakcja na duzo nizsze inwestycje w sektorze pomorskich mikroprzedsiebiorstw w latach
2010-2011, natomiast przewaga matych i srednich firm w wojewddztwie byta w ciggu poprzednich 4
lat trwata.

Przecietna inwestycja w wojewddztwie pomorskim miafta wartos$¢ 207 tys. zt w 2013 r. Przecietna
wielkos$¢ inwestycji zalezy oczywiscie w duzej mierze od wielkosci firmy — nie tylko dlatego, ze mate
firmy maja mniejsze inwestycje, ale tez z tego wzgledu, ze rzadziej ich dokonujg. Ponizszy wykres po
prawej ilustruje te zaleznosé¢ — w 2013 r. inwestowato jedynie 32% mikroprzedsiebiorstw, podczas
gdy dla matych i srednich firm ta statystyka wynosita juz odpowiednio 54% i 70%. Ponadto
wystepowanie niezaspokojonych potrzeb inwestycyjnych zalezy w niewielkim jedynie stopniu od
wielkosci firmy — mikroprzedsiebiorstwa nieznacznie czesciej deklarujg takie potrzeby niz pozostate
MSP.
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Wykres 24. Srednia wielkos¢ inwestycji wykonanych w Wykres 25. Udziat przedsiebiorstw deklarujacych
przeciggu 2013 r. wedtug wielkosci (w zi). dokonywanie inwestycji (inwestuje) oraz wystepowanie
niezaspokojonych potrzeb inwestycyjnych (potrzeby)
wedtug wielkosci.
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie badania Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania
CATI n=699. CATI n=699.

Ze wzgledu na utrzymujacy sie od wielu lat podobny poziom inwestycji w wojewddztwie pomorskim i
w kraju, nie powinien zaskakiwac¢ fakt, ze zasdb kapitatu jako odsetek PKB jest podobny w Polsce i w
wojewoddztwie. llustruje to ponizszy wykres po lewej.

Wykres 26. Stosunek wartosci brutto srodkéw trwatych w Wykres 27. Struktura zatrudnienia w Polsce i w
sektorze prywatnym do PKB w Polsce i w wojewddztwie wojewodztwie pomorskim wedtug grupy sekcji PKD.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych BDL  Zrédfo: Opracowanie witasne na podstawie danych BDL
GUS GUS.

Dane makroekonomiczne dotyczace rynku pracy sugerujg, ze wojewddztwo nie odbiega znaczaco od

krajowej przecietnej. W 2013 r. wskaznik zatrudnienia — na poziomie 59,2% — byt nieznacznie tylko

nizszy niz w Polsce (60%), natomiast stopa bezrobocia ksztattowata sie na poziomie 10% i byta 0 0,3

PAG 23% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020 ‘




| 66

punktu procentowego nizsza niz w kraju. Takze struktura zatrudnienia jest podobna w kraju i w
wojewoddztwie. Daje sie jedynie zaobserwowaé wyzszy o ok. 5 punktéow procentowych udziat ustug
oraz nizszy o ponad 4 punkty procentowe udziat rolnictwa. Struktura zatrudnienia ewoluuje w
podobny sposdb, jak w reszcie Polski — udziat ustug rosnie, maleje natomiast zatrudnienie w
rolnictwie i przemysle.

Wydajnos¢ pracy, rozumiana jako warto$¢ dodana na pracujgcego, jest wyzsza w regionie niz w
reszcie Polski, ale jedynie o ok. 2%. Jest to skutek dtugotrwatego trendu, wskutek ktérego
produktywnos¢ w Polsce przyblizyta sie do tej na Pomorzu. Pomimo tego malejacego trendu,
wojewoédztwo nadgania unijny poziom produktywnosci, ktéry wzrdst w latach 2000-2012 z 66% do
74%.

Wykres 28. Wydajnos¢ pracy (wartos¢ dodana / liczba pracujacych) w wojewddztwie pomorskim w odniesieniu do
Polski (PL=100) i Unii Europejskiej (UE-27=100)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych BDL GUS

W przekroju regionalnym wytfania sie jednoznaczny obraz wojewddztwa — mimo zaznaczonych
wczesniej koniunkturalnych problemoéw region tréjmiejski géruje nad pozostatymi pod wzgledem
stopnia rozwoju gospodarczego, natomiast najnizszym poziomem PKB na osobe charakteryzuje sie
podregion gdanski otaczajgcy Trdjmiasto. W regionie trdjmiejskim jednakze udziat firm, ktére
osiggnety zyski jest wedtug badania CATI najnizszy. Przedsiebiorstwa z relatywnie stabo rozwinietego
podregionu stupskiego, miaty drugi najnizszy udziat firm deklarujgcych zyski, a ponadto najgorzej
oceniaty ogdlng sytuacje gospodarczg, sytuacje branzy i biezgcg sytuacje firmy sposréd pomorskich
firm.*® Najczesciej zyski deklarowaty firmy z podregionu starogardzkiego.

* pekao (2014), s. 355-356.
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Mapa 6. Wielko$é PKB/os. w poréwnaniu z przecietng dla Polski, 2011 r. (PL=100)

k
67,9

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych BDL GUS.

Petne 30% przedsiebiorstw w wojewddztwie pomorskim planuje zwiekszy¢ zatrudnienie w 2014 r. Co
ciekawe, odsetek ten jest istotnie nizszy (23,5%) wsrdd srednich przedsiebiorstw niz wsréd
pozostatych MSP. W przekroju wedtug sektora ujawniajg sie duze rézinice pomiedzy firmami
pomorskimi w tym wzgledzie. Pomimo dynamicznego rozwoju budownictwa w ubiegtych latach,
jedynie 20,5% firm budowlanych planuje zwiekszyé zatrudnienie. Duzo firm planuje natomiast
zatrudnianie nowych pracownikéw w sektorze rolnym, pomimo bardzo niskiej produktywnosci tego
sektora w wojewddztwie i wbrew dotychczasowym trendom. Pozytywnie w tym kontekscie
wyrdzniajg sie rowniez przemyst i ustugi nierynkowe.

Wykres 29. Odsetek przedsiebiorstw w wojewddztwie Wykres 30. Odsetek przedsiebiorstw w wojewddztwie
pomorskim planujacych zwiekszenie zatrudnienia w pomorskim planujacych zwiekszenie zatrudnienia w
najblizszym czasie wedtug wielkosci. najblizszym czasie wedtug sektora.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI (n=699).

Sktonnos$¢ do przyjmowania nowych pracownikéw zalezy jednak najsilniej od gotowosci do podjecia
plandw inwestycyjnych w przysztosci — az 45% firm planujacych inwestycje zaktada tez wzrost
zatrudnienia, w poréwnaniu z 13% przedsiebiorstw bez podobnych planéw. To, czy przedsiebiorstwo
wypracowato w 2013 r. zysk jest rowniez silnym predyktorem zwiekszania zatrudnienia — 34%
zyskownych firm chce zwiekszaé liczbe pracownikéw, podczas gdy wsrdd firm, ktére poniosty strate,
ten udziat wynosi juz tylko 19%.
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3.1.2 Zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne

Firmy w wojewddztwie pomorskim z reguty niechetnie siegajag po finansowanie zewnetrzne, a w
szczegodlnosci po kredyty, preferujgc finansowanie dziatalnosci z wiasnych srodkéw. Wedtug badania
Banku Pekao polskich MSP, przedsiebiorstwa pomorskie oceniajg gorzej dostepnos¢ finansowania
zewnetrznego niz przecietna firma w Polsce.”’” To sie jednak powoli zmienia. Jak widaé na ponizszym
wykresie po lewej, w latach 2009-2012 o 12 punktéw procentowych wzrdst udziat MSP
zainteresowanych kredytami bankowymi, a ponadto wzrosto wykorzystanie leasingu, dotacji i
pozyczek z funduszy pozyczkowych.*® Obecnie w regionie wiekszy odsetek matych i $rednich firm, niz
w Polsce, deklaruje, ze finansuje dziatalno$¢ ze $rodkdw zewnetrznych.*® Wedtug danych bilansowych
dostarczanych przez Urzad Statystyczny w Gdansku, rosnie takze udziat kredytéw i pozyczek w
zobowigzaniach firm —z 36% w 2005 r. do 46% w 2012 r.

Co ciekawe, réznice w wykorzystaniu zrédet finansowania zewnetrznego pomiedzy podregionami
wojewoddztwa sg niewielkie. Najwieksze zainteresowanie finansowaniem zewnetrznym — i
jednoczesnie najmniejszy zakres finansowania za pomocg srodkéw wtasnych — mozna zaobserwowadé
w relatywnie najbiedniejszym podregionie — gdaniskim. Z drugiej strony, najbogatszy region,
tréjmiejski, lokuje sie pod wzgledem wykorzystania kredytéw bankowych ponizej Sredniej
wojewddzkiej. Ponadto firmy trojmiejskie najgorzej w wojewddztwie oceniajg dostep do
finansowania.*

Wykres 31. Zrédta finansowania MSP w 2009 r. i 2012 r. Wykres 32. Sposdéb finansowania inwestycji przez MSP
wedtug podregionu.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie POG Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Pekao
(2013) (2014)

Przyczyn niskiej popularnosci finansowania zewnetrznego mozna upatrywaé w pewnym stopniu w
matym zapotrzebowaniu. Jedynie 27,7% firm postrzegato trudnosci z uzyskaniem kredytu jako jedng z
istotnych barier zewnetrznych rozwoju firmy, mniej niz w przypadku takich czynnikéw, jak

* pekao (2014), s. 359
* P0G (2013), s. 34.
* pekao (2013), s. 359.
**bid., s. 359.
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konkurencja ze strony szarej strefy i niska $ciggalnoéé¢ naleznosci.* W 2009 r. 19,8% przedsiebiorstw
ubiegajgcych sie o kredyt bankowy twierdzito, ze trudno jest go uzyskaé, w 2012 r. byto to juz jedynie
12,4%.” Wedtug raportu Pekao, firmy pomorskie nieznacznie rzadziej niz inne firmy w Polsce
postrzegaja dostep do finansowania zewnetrznego jako podstawowa bariere.*

Wedtug badania CATI, 28,7% firm w wojewddztwie (42% sposréd tych, ktére nie ubiegaty sie o
finansowanie zewnetrzne) nie potrzebuje dodatkowych srodkdéw. Z drugiej strony, wedtug raportu
Pekao, 45% pomorskich MSP finansujgcych dziatalnos¢ ze srodkéw wiasnych deklarowato, ze nie
potrzebuje Srodkéw zewnetrznych, podczas gdy w Polsce ogétem odsetek ten wynosit nieznacznie
wiecej —48%.

Wykres 33. Przyczyny nieubiegania sie o finansowanie zwrotne w 2013 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI (n=413).

Wedtug badania CATI, brak znajomosci oferty nie stanowit istotnej bariery dla przedsiebiorcéw,
ktdrzy zrezygnowali z finansowania zewnetrznego — jedynie 4% firm finansujacych sie z kapitatu
wtasnego wymienito ten czynnik jako decydujacy. Podobne wyniki uzyskano takze w badaniu Pekao.*
To sugeruje, ze promocja oferty finansowania zewnetrznego nie jest priorytetem w programie

zwiekszania dostepu do niego.

Wedtug wynikéw badania CATI, najbardziej popularng forma finansowania zewnetrznego w
wojewddztwie pomorskim w 2013 r. byty kredyty bankowe na cele obrotowe — 13% firm deklarowato
skorzystanie z takiej formy finansowania. Na dalszych miejscach plasowaty sie transakcje leasingowe
(11%) oraz kredyty inwestycyjne (11%).

*'POG (2013), s. 33.

*? Ibid., 34.

* pekao (2014), s. 368.

* pekao (2014), s. 360.
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Wykres 34. Udziat przedsiebiorstw ubiegajacych sie o dany Wykres 35. Udziat przedsiebiorstw, ktére ubiegaty sie o
typ finansowania wedtug wielkosci kredyt bankowy obrotowy wedtug wielkosci i tego, czy
kredyt zostat udzielony.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI (n=699).
Jak wida¢ na wykresie powyzej, udziat przedsiebiorstw ubiegajgcych sie o kredyt obrotowy nie jest
wprost zalezny od wielkosci przedsiebiorstwa. Inaczej jest z udziatem firm, ktére kredytu nie
otrzymaty — jest to az 31% firm ubiegajacych sie w przypadku mikroprzedsiebiorstw, 7% w przypadku
firm matych, a wsrdd firm $rednich nie byto takich, ktére nie uzyskaty finansowania. Nie powinno to
dziwic¢ — biezgca dziatalnosé wiekszych firm jest znacznie mniej ryzykowna niz matych.

W przypadku kredytéw inwestycyjnych udziat decyzji negatywnych jest znacznie wyzszy i siega 39%.
Ogodtem ok. 32% kredytow bankowych, o ktére ubiegaty sie pomorskie firmy, nie zostato udzielonych.
Dla firm matych i $rednich odsetek ten wynosi juz tylko odpowiednio 15% i 17%.

Leasing byt nie tylko popularng formg finansowania, ale tez jedng z fatwiejszych do uzyskania.
Odsetek odméw wynosit jedynie 14% i byt istotnie nizszy dla matych i srednich przedsiebiorstw —
odpowiednio 9% i 4%.

Ze wzgledu na to, ze w prdbie znalazto sie niewiele przedsiebiorstw korzystajgcych z funduszy
pozyczkowych, nalezy ostroznie traktowac¢ wyniki dotyczace tej formy finansowania. Wedtug
wynikéw badania, ok. 2,8% MSP ogdtem ubiegato sie o pozyczke z funduszu pozyczkowego, a z tego
74% ten kredyt otrzymato — wiecej niz w przypadku kredytu.
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Wykres 36. Udziat przedsiebiorstw, ktére ubiegaty sie o Wykres 37. Udziat przedsiebiorstw, ktére ubiegaty sie o
kredyt bankowy inwestycyjny wedtug wielkosci i tego, czy leasing wedtug wielkosci i tego, czy kredyt zostat
kredyt zostat udzielony. udzielony.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI
Najczestszg przyczyng odmowy jest niska zdolnosé kredytowa (ok. 39% przypadkow), ale istotng role
petni réwniez krotki okres dziatalnosci (15%) oraz brak odpowiedniego zabezpieczenia (13%).
llustruje to wykres ponizej po lewe].

Wykres 38. Przyczyny nieotrzymania kredytu bankowego w Wykres 39. Udziat przedsiebiorstw, ktore rozwazaty
2013r. skorzystanie z poreczenia lub gwarancji wérod
przedsiebiorstw, ktore ubiegaty sie o kredyt bankowy w
2013 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania
CATI (n=40). CATI (n=212).

Wystepowanie problemu niedostatecznego zabezpieczenia i potrzeba poreczania kredytéw swiadczy
o wystepowaniu asymetrii informacyjnej miedzy pozyczkodawca a pozyczkobiorcg, a co za tym idzie,
o mozliwosci wystepowania niedostatecznej podazy srodkéw zewnetrznych. Sytuacja jednakze sie
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poprawia. W 2009 39% pomorskich MSP twierdzito, ze brakuje im zabezpieczen, natomiast w 2012
odsetek ten wynosit juz tylko 31%.” W 2013 r. 26,6% przedsiebiorstw, ktére ubiegaty sie o kredyt
bankowy, rozwazaty skorzystanie z poreczenia lub gwarancji. Z tego wiekszo$¢ — 64% — rozpatrywata
przede wszystkim gwarancje de minimis BGK, ale badania wskazujg na to, ze gwarancje portfelowe
BGK sa w znacznym stopniu konkurencjg dla funduszy poreczeniowych.*®

Ponadto w 2013 r. 53% klientéw funduszy poreczeniowych ubiegajgcych sie o kredyty uzyskatoby je
(w ich subiektywnej opinii) takze bez poreczenia, aczkolwiek nie zawsze na warunkach, o jakie
whnioskowaty.”” Oprécz poreczen, w ramach uzupetniania potrzeb niezrealizowanych przez kredyty
bankowe, firmy pomorskie korzystaty réwniez z pozyczek z funduszy pozyczkowych. Przynajmniej
czesciowo pozyczki te trafiaty do pozadanych beneficjentéw - 45,8% klientéw funduszy
pozyczkowych ma ponizej 4 lat, podczas gdy w grupie kontrolnej ubiegajgcych sie o finansowanie
zwrotne ogdétem wiekszos¢ stanowig firmy starsze niz 12 lat.

Tym niemniej wystepuje efekt jatowej straty — 57% mikroprzedsiebiorstw twierdzi, ze bez dostepu do
oferty funduszu pozyczkowego udatoby im sie uzyskaé finansowanie zewnetrzne; wsrod firm matych
ten odsetek rosnie az do 81%.* Ponadto daje sie zaobserwowaé problematyczng tendencje
konkurowania funduszy pozyczkowych z ofertg innych instytucji, w tym komercyjnych. Dla wiekszosci
(55%) przedsiebiorstw gtdwnym powodem korzystania z ustug funduszy pozyczkowych byto nizsze
oprocentowanie. Niskie wymogi dotyczace zabezpieczen wymienito jedynie 6% firm jako gtéwny
powdd korzystania z pozyczek.*

Nawet przy czesciowym wystgpieniu problemu jatowej straty, wsparcie zwrotne w ramach OP 1 RPO
WP postuzyto czesciowo do mobilizacji kapitatu prywatnego. W przypadku dziatan 1.3 i 1.4 RPO
Wojewddztwa Pomorskiego daje sie wyliczy¢ efekt dZzwigni zwiekszajacy inwestycje prywatne brutto
0 176 min zt — co przekfada sie na 59 tys. zt na projekt.

Nakresliwszy kontekst ubiegania sie o finansowanie zwrotne w wojewddztwie pomorskim w 2013 r.,
mozemy przejs¢ do oceny wielkosci przysztego zapotrzebowania na nie w 2014 r. Na podstawie
wynikéw badania CATI szacujemy, ze catkowite zapotrzebowanie firm pomorskich bedzie miescito sie
w granicach 23 mld zt, z czego za ogromng wiekszos¢ — ponad 22 mld zt — odpowiadaé¢ beda
mikroprzedsiebiorstwa. Co ciekawe, mikroprzedsiebiorstwa szacujg réwniez najwyzej swoje potrzeby
na poziomie pojedynczej firmy. Czesciowo wynika to z faktu, ze wzglednie maty odsetek (12,8%)
mikrofirm planuje ubieganie sie o finansowanie zwrotne w 2014 r., podczas gdy wsrod
przedsiebiorstw matych i $rednich udziat ten wynosi juz ok. 16,5%. Ogdlnie przedsiebiorstwa
pomorskie spodziewajg sie korzysta¢ z finansowania zewnetrznego mniej wiecej réwnie czesto, jak
dotychczas, co potwierdzaja takze badania Pekao.*

Przecietne MMSP planujace inwestycje w 2014 r. zamierza przeznaczy¢ na nig ok. 305 tys. zi.
Zaréwno w zwigzku z planowanymi inwestycjami, jak i finansowaniem dziatalnosci, czesc

* P0G (2013), s. 35.
* PSDB (2013), s. 320.
* PSDB (2013), s. 295.
*® PSDB (2013), s. 318.
* PSDB (2013), s. 295, 305-306.
*% pekao (2014), s. 359.
L]

PAG *3% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 73

przedsiebiorstw zamierza ubiegac sie o kredyty lub pozyczki — od blisko 18 proc. w wypadku
mikroprzedsiebiorstw do 29 proc. w wypadku przedsiebiorstw srednich. Czesé firm planuje bardzo
wysokie kredyty/pozyczki (jak sie zdaje — przez poréwnanie z przychodami — w niektérych wypadkach
sg one nierealistycznie wysokie), dlatego tez obok $redniej planowanej kwoty w tabeli ponizej
prezentujemy takze mediane, lepiej ilustrujgcy rzeczywiste trendy w tym zakresie wsrdéd pomorskich
przedsiebiorstw.

Tabela 16. Srednia i medianowa wartos¢ kredytu/pozyczki, o jakie zamierzaja ubiega¢ sie przedsiebiorstwa w 2014 r.
wraz ze wskazaniem proc. przedsiebiorstw w danej grupie, zamierzajgcego ubiegac sie o kredyt/pozyczke.

mikro mate Srednie
Srednia 993 898 1187 603 1 877 500
mediana 150 000 500 000 700 000
proc. przedsiebiorstw 17,7% 25,6% 29,0%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI (n=155).

Jezeli chodzi o plany korzystania z konkretnych instrumentéw finansowych, trudno jest o konkretne
wyniki. Z badania Pekao wynika jednakze, ze firmy pomorskie planujg wykorzystanie wiekszosci
instrumentow finansowych nieznacznie czesciej niz dotychczas. Gtéwnym wygranym pod tym
wzgledem majg by¢ w nadchodzacym czasie kredyty bankowe i dotacje — ich wykorzystanie w
przeciagu najblizszych 12 miesiecy wzrosna¢ odpowiednio o 8 i 7 punktéw procentowych.>

> pekao (2014), s. 362.
- L] .

PAG *3% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 74

3.1.3 Luka finansowa

Dotychczasowe badania luki finansowej byty wszystkie obarczone problemami metodologicznymi,
ktére sg nieodtgczne kazdej prébie skonkretyzowania tak nieuchwytnego pojecia. Badanie
Tamowicza z 2008 r. podchodzi do problemu od strony popytowej, probujac okresli¢, jakie
przedsiebiorstwa sg w luce i jakie mogg by¢ ich potrzeby. Uzywajac tego rodzaju metody otrzymuje
wynik rzedu 45-161 min zt, w zaleznoséci od zatozer.>® Niestety, zaproponowane przez Tamowicza
zatozenia odstajg od rzeczywistosci, w szczegdlnosci zatozenie o tym, ze w luce znajdujg sie jedynie
przedsiebiorstwa poza aglomeracjg tréjmiejskg — podczas gdy, jak juz widzielismy, firmy tréjmiejskie
zZle oceniajg dostep do kapitatu. By¢ moze w gtdwnej aglomeracji wojewddztwa jest wieksza podaz
ustug finansowych, moze ona nie wystarcza¢ na zaspokojenie lokalnych potrzeb.

Dos¢ podobng metode zastosowano w badaniu PAG Uniconsult z 2012 r., gdzie wyodrebniono z
populacji firm te przedsiebiorstwa, ktdre mogg by¢ w luce, a nastepnie przemnozono te wielko$é
przez szacowane srednie zapotrzebowanie oraz skorygowano o ekonomiczng nieoptacalnosé czesci
przedsiewzie¢. Przeprowadzono analize wariantowg przy réznych zatozeniach, przy czym najbardziej
o0gdIny wynik ksztattowat sie na poziomie 618 mln z+.>

Badanie Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego z 2008 r. znajduje luke wielkosci 791 min zt
zatozywszy, ze w luce znajdujg sie wszystkie przedsiebiorstwa, ktdrych wniosek o kredyt zostat
odrzucony.> Jednym z kluczowych wad tego badania jest czeéciowe nieuwzglednienie
mikroprzedsiebiorstw w szacunkach, co ktadzie sie cieniem na ostatecznych wynikach, biorgc pod
uwage istotnos¢ mikroprzedsiebiorstw dla szacunkéw luki. Dodatkowy problem zwigzany z tym
szacunkiem jest taki, ze zaktada on, ze kazdy odrzucony wniosek byt ekonomicznie uzasadniony i
zostat odrzucony jedynie z powodu asymetrii informacji.

Tego btedu nie popetnia badanie IBS z 2013 r.>> Zastosowana w nim metoda GSZ-GAP liczenia luki
finansowej na poziomie krajowym na podstawie kosztu kapitatu dostepnego dla przedsiebiorstw, a
nastepnie rozdzielenia jej pomiedzy wojewddztwami na podstawie ich cech makroekonomicznych
dato wynik 777 min zt w przypadku wojewddztwa pomorskiego. Zastosowana metoda miata na celu
unikng¢ problemu zliczania nieuzasadnionych potrzeb przedsiebiorstw. Potencjalng wadg tej metody
jest jednakze wrazliwosé na zatozenia dotyczace korzysci skali, deprecjacji kapitatu oraz wielkosci
kapitatu dostepnego dla przedsiebiorstw.

W badaniu IBS przedstawione sg rowniez dwa inne szacunki luki finansowej, odpowiadajgce réznym
koncepcjom tego, czym luka jest — luka niezrealizowanych inwestycji (nazwana w raporcie ,lukg
deklaracji”) oraz nieprzyznanego finansowania. Te dwa podejscia, a takze metoda GSZ-GAP, opisane
Sg szerzej w ramce ponize;j.

> Tamowicz (2008), s. 50.
>* PAG Uniconsult (2012), s. 95-102.
>* DGA-EFI (2008), s. 45.
> |BS (2013), s. 62-64.
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RAMKA 1. METODY SZACOWANIA LUKI FINANSOWE)

Luka niezrealizowanych inwestycji mierzy luke agregujgc deklarowane wielkosci inwestycji
niezrealizowanych przez przedsiebiorstwa z powodu utrudnionego dostepu do finansowania. Luka
wedtug nieprzyznanego finansowania natomiast opiera sie na wielkosci finansowania zewnetrznego,
ktérego firmy nie otrzymaty.*®

Zaletg pierwszej metody pomiaru jest to, ze uwzglednia takze niezrealizowane zapotrzebowanie firm,
ktdre nie ubiegaty sie o finansowanie zewnetrzne, na przyktad z powodu zniechecenia. Jej wadg jest
natomiast to, ze nie jest w stanie rozrézni¢ miedzy uzasadnionymi a nieuzasadnionymi planami
inwestycyjnymi, a takze ze nie uwzglednia potrzeb obrotowych. Luka nieuzyskanego finansowania
pozwala na zmierzenie skali problemu w odniesieniu do $Srodkdw obrotowych, ale takze nie rozréznia
miedzy uzasadnionymi a nieuzasadnionymi planami. Ta metoda niestusznie zakfada, ze kazdy
odrzucony wniosek o finansowanie zewnetrzne zostat odrzucony z powodu asymetrii informacji, co
jest logicznie niespdjne, bo w takiej sytuacji banki wiedziatyby, ktére z odrzuconych wnioskéw byty
optacalne — wszystkie.

Oprécz powyzszych trudnosci, nalezy podkresli¢ wystepowanie jeszcze jednej, dotykajacej obie
metody — problemu agregacji. To, ze bytoby racjonalne z punktu widzenia gospodarki, aby kazde
przedsiebiorstwo z osobna z jakiejs grupy otrzymato finansowanie, nie musi oznaczaé, ze racjonalnym
bytoby, aby otrzymaty je wszystkie — takie rozumowanie stanowitoby bfad ztozenia. Zadna inwestycja
nie jest dokonywana w odosobnieniu i niektére mogg by¢ wzgledem innych komplementarne badz
konkurencyjne. By¢ moze realizacja jednej spowoduje, ze pozostate przestang by¢ optacalne. Choc
jest to problem zbyt ztozony, aby mozna byto wytuska¢ go z badania ankietowego, nalezy mie¢ go na
wzgledzie jako dodatkowy czynnik, ktdry moze zawyzaé szacunki luki. W przeprowadzonym przez nas
badaniu ankietowym pytania dotyczace luki finansowej odnosity sie konkretnie do roku 2013.
Oznacza to, ze z formalnego punktu widzenia przedstawione szacunki luki finansowej w obu
powyzszych metodach mierzg luke w jednym roku — 2013. Obraz jest jednak nieco bardziej
skomplikowany, kiedy zwrécimy uwage na fakt, ze cze$¢ zmierzonej w ten sposdb luki finansowe;j
rozcigga sie na okoliczne lata — przyktadowo, przedsiebiorstwo, ktére nie otrzymato finansowania w
zesztym roku mogto go takze nie otrzymaé w poprzednim i nie otrzyma go tez w nastepnym. Z drugiej
strony, nie mozna interpretowac¢ tego wyniku zbyt szeroko — nawet gdyby wszystkie firmy, ktore
chciaty w tym roku otrzymac¢ finansowanie, dostaty je w ramach RPO WP, w kolejnych znéw
czesSciowo by sie pojawity. W zwigzku z tym najbardziej rozsagdnym rozwigzaniem wydaje sie by¢
traktowanie luki finansowej mierzonej wyzej nakres$lonymi sposobami jako zasobu, ktéry jest
czesciowo zmniejszany (poprzez naptyw nowych srodkéw z sektora finansowego), a czesciowo
odnawiany (przez pojawianie sie nowych firm i planéw inwestycyjnych) kazdego roku.

Jakie to ma implikacje dla polityki publicznej? Bioragc pod uwage, ze zasypanie luki finansowej w
catosci nie jest prawdopodobnie mozliwe, nalezy sie zastanowi¢, w jakim stopniu mozna zmniejszy¢
skutki luki. To z kolei powigzane jest z tym, jak szybko nastepuje rotacja firm i ich inwestycji w luce —
albo, patrzac na ten sam problem z innej strony, jak dtugo firma pozostaje w luce, gdy juz sie w niej
znajdzie. Jezeli przedsiebiorstwa pozostajg w luce srednio krécej, oznacza to wiekszg czestotliwosc
wypadania i wpadania firm z luki. Wtedy, aby trwale zmniejszy¢ wielko$¢ luki finansowej nalezy
przeznacza¢ w kazdym roku wiekszg ilos¢ srodkéw, poniewaz wigzatoby sie to z wiekszg liczbg firm i
projektéw, ktére wymagatyby wsparcia.

Woprawdzie badanie nie wykracza zakresem poza pytania o 2013 i 2014 r., ale na podstawie
informacji na temat tych dwadch lat mozna pokusié sie o wniosek, ze firmy mogg pozostawaé w luce
przez dtuzsze okresy czasu. Zaréwno wsrdd firm, ktdre nie otrzymaty finansowania, jak i tych, ktére

*® Ibid., s. 47-48.
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miaty niezrealizowane inwestycje, istotnie wiecej firm ma juz plany inwestycyjne na nastepny rok i
planuje finansowac je srodkami zewnetrznymi niz wéréd tych przedsiebiorstw, ktore nie sg w luce.
Oczywiscie nie musi to oznacza¢, ze firmy w luce pozostang w niej — mozliwe, ze czes¢ z tych firm
bedzie starsza lub wieksza albo w inny sposdb polepszy swoje szanse otrzymania finansowania.
Biorgc jednak pod uwage, ze projekty, ktére sg w luce sg odrzucane czesto na podstawie nie
charakterystyk projektu, lecz charakterystyk firmy, na pewno czes¢ firm, ktére byty w luce w 2013 r.
beda w niej réwniez w roku nastepnym.

Wykres 40. Udziat przedsiebiorstw planujacych Wykres 41. Udziat przedsiebiorstw planujacych ubiegac
inwestycje w 2014 r. w zaleznosci od bycia w danym typie sie o kredyt na inwestycje w 2014 r. w zaleznosci od
luki. bycia w danym typie luki.
90% - 90% -
80% - 20% -
70% - 70% -
60% - 60% -
50% - 50% -
40% - 40%
30% - 30%
20% - 20% -
10% - 10% -
0% - 0% -
luka niezrealizowanych luka nieotrzymanego luka niezrealizowanych luka nieotrzymanego
inwestycji finansowania inwestycji finansowania
M nie wluce ®Ww luce mnie wluce mw luce
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie
badania CATI badania CATI

Aby otrzymac ostateczng warto$¢ luki w kazdym roku, nalezatoby znalezé przecietng dtugosc
pozostawania firmy w luce w latach, a nastepnie podzieli¢ szacunki luki bedace zasobem przez
otrzymang warto$¢. Wsparcie w wysokosci w ten sposéb obliczonego szacunku luki corocznej
mogtoby teoretycznie doprowadzi¢ w dtuzszym okresie do catkowitego zasypania luki finansowej, ale
przede wszystkim miatoby docelowo zapobiec wptywaniu nowych firm do luki.

W uzupetnieniu do nakreslonych powyzej metod, prezentujemy takze wyniki oblicze na podstawie
metody GSZ-GAP. Metoda opiera sie na zatozeniu, ze zrdinicowanie w koszcie finansowania
zewnetrznego $wiadczy o wystepowaniu luki finansowej. To, ze jedna firma mierzy sie z wyzszym
kosztem finansowania niz inna moze mie¢ oczywiscie swoje zrédto w cechach firmy lub projektu. W
zwigzku z tym, jako przyblizenia uzasadnionego zrdinicowania kosztéw uzywamy wielkosci
przychodoéw firmy — wieksze firmy sg mniej ryzykowne.

Na podstawie doktadniejszych oblicze,, wyszczegdlnionych w zatgczniku metodologicznym,
otrzymujemy na podstawie danych o dyspersji kosztu kapitatu i jej korelacji z wielkoscig przychodéw
szacunek udziatu luki $rodkéw trwatych w catkowitym kapitale w wojewddztwie. Luka Srodkéw
trwatych jest szacunkiem posrednim, oznaczajgcym zaséb luki finansowej w danym roku. Aby
otrzymacd szacunek luki, mnozymy te warto$¢ przez deprecjacje, czyli odsetek kapitatu, ktory jest
zuzywany i zastepowany w kazdym roku. Ponownie mamy wiec do czynienia z koniecznoscig
przeksztatcenia szacunku pewnego rodzaju luki jako zasobu aby uzyska¢ ostateczny szacunek
Srodkow, ktdre muszg zostac przeznaczone corocznie, aby zniwelowac negatywne konsekwencje luki
i zmniejszyc jg z czasem.

Metoda ta unika problemu agregacji, w zwigzku z tym, ze abstrahuje ona od zasadnosci
ekonomicznej projektow inwestycyjnych na poziomie pojedynczego przedsiebiorstwa, a patrzy na
optymalny rozktad finansowania zewnetrznego pomiedzy firmami. Z drugiej strony znaczy to, ze
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metoda nie pozwala na okreslenie liczby przedsiebiorstw w luce. Ponadto mozliwe jest dzieki niej
uwzglednienie takze firm, ktére nie ubiegaty sie o finansowanie — te sg pytane o to, przy jakim
oprocentowaniu kredyt bytby dla nich optacalny. Ten szacunek jest uzywany nastepnie jako
potencjalny koszt pozyskania kapitatu.

GSZ-GAP uwzglednia wreszcie czesciowo finansowanie obrotowe, jako ze rozktad kosztu kapitatu
dotyczy takze kosztu kredytow obrotowych. Cho¢ ostateczny szacunek luki bazuje na szacunkach
wielkosci zasobdéw kapitatu w wojewddztwie, mozina interpretowa¢ to tak, ze traktujemy
finansowanie obrotowe tak, jakby byto finansowaniem inwestycyjnym. Ostateczny szacunek luki
odnosi sie wiec do optymalnej wielkosci kapitatu, jakg posiadatyby przedsiebiorstwa, gdyby nie
musiaty nigdy ubiega¢ sie o finansowanie obrotowe. Takie podejscie nie jest stuprocentowo
efektywne, ale pozwala uchwyci¢ przynajmniej czesciowo zjawisko luki w dostepnosci finansowania
obrotowego. Nalezy dodatkowo zastrzec, ze metoda GSZ-GAP jest w praktyce efektywna jedynie przy
duzych prébach ze wzgledu na zastosowane metody statystyczne. Mimo tego, ze préba w badaniu
CATI jest dos¢ duza, btad oszacowania réwniez moze by¢ znaczacy.

Ponizsza tabela prezentuje wyniki szacunku luki finansowej przy pomocy obu zaprezentowanych
powyzej metod. Luka niezrealizowanych inwestycji wyniosta 6,7 mld zf, podczas gdy luka
nieuzyskanego finansowania miata warto$¢ 5,8 mld zt. Nie powinien zaskakiwac¢ fakt, ze ogromna
wiekszos¢ luki finansowe] przypada na mikroprzedsiebiorstwa — 87% w przypadku niezrealizowanych
inwestycji, 92% w przypadku nieuzyskanego finansowania. Tego, ze uzyskane w badaniu wyniki sg tak
wysokie w porownaniu z wynikami poprzednich badan, nalezato rowniez sie spodziewac ze wzgledu
na wspomniane powyzej wady przyjetych metod szacowania — jedynie pewna cze$s¢ wymienionych
kwot ma swoje zrédio w asymetrii informacji, czyli stanowi rzeczywistg luke finansowg. Mozna je
jednak rozumieé jako gdrna granice wielkosci luki finansowej.

Tabela 17. Wielkos¢ luki finansowej wedtug wielkosci przedsiebiorstwa

wg deklarowanych niezrealizowanych wg nieuzyskanego finansowania GSZ-
inwestycji GAP

Srednia mediana ogotem liczba Srednia mediana ogotem liczba ogotem

(z4) (z) (mln zt) (firmy) (z) (z) (mln zt) (firmy) (mln zt)
mikro 172 292 62 500 5830 | 33837 466 051 100 000 5357 | 11495 550

mate i 1675

érednie 884 532 300 000 909 1028 371 500 000 484 289 402
ogotem 193 296 62 500 6739 | 34865 495 686 100 000 5841 | 11783 952

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CAT!

Zgodnie z powyzszymi wynikami, problem niezrealizowanych inwestycji dotyka 28% mikrofirm w
wojewddztwie pomorskim, natomiast 9,5% mikroprzedsiebiorstw miato problemy z uzyskaniem
finansowania. Zaleznosci te ilustruje wykres ponizej po lewej. Cho¢ niezrealizowane inwestycje
obejmujg wiekszg liczbe firm, stanowig relatywnie mniejszy problem na poziomie indywidualnego
przedsiebiorstwa — wsrdd mikrofirm dotknietych problemem braku mozliwosci zrealizowania planéw
inwestycyjnych, plany te opiewajg s$rednio na 28% ich przychoddéw. Problem nieotrzymanego
finansowania jest wzglednie bardziej dotkliwy — obejmuje 42% przychoddw tych firm, ktérych wnioski
zostaty odrzucone.

Wyniki otrzymane metodg GSZ-GAP wskazujg na nieco inne zaleznosci. Tego, ze ogdlna wielkos¢ luki
oszacowana tg metodg — na poziomie 952 min zt — jest istotnie mniejsza niz w przypadku pozostatych
metod, mozna byto sie spodziewa¢ ze wzgledu na zalety i wady poszczegdlnych metod

m
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wyszczegblnionych w ramce powyzej. Tym niemniej, GSZ-GAP sugeruje, ze cho¢ luka jest
zdecydowanie najbardziej istotnym problemem wsréd mikroprzedsiebiorstw, mate przedsiebiorstwa
rowniez mierzg sie z nim w duzym stopniu. Ponadto duzo mniejszy zakres luki mikroprzedsiebiorstw
niz otrzymany przy pomocy pozostatych metod moze oznaczaé, ze plany mikroprzedsiebiorstw sg
czesciej obcigzone nadmiernym optymizmem i mysleniem zyczeniowym.

W $rednich przedsiebiorstwach mozna byto natomiast zaobserwowaé ujemng luke, czyli
przeinwestowanie — niewykluczone, ze $wiadczy to o ucieczce w strone jakosci (ang. flight to quality)
w finansowaniu zewnetrznym — banki mniej chetnie pozyczajg mniejszym przedsiebiorstwom ze
wzgledu na luke finansowg, ale czesciej inwestujg zaoszczedzone w ten sposdb srodki w wieksze
firmy.

Wykres 42. Udziat przedsiebiorstw danego typu wielkosci Wykres 43. Przyczyny nieotrzymania kredytu wedtug tego,

w luce. czy przedsiebiorstwo miato niezrealizowane inwestycje.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie badania CATI

Wykres 44. Przyczyny nieubiegania sie o kredyt wedtug tego, czy przedsiebiorstwo miato niezrealizowane inwestycje.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CATI.
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Interesujgce sg zaleznosci na przecieciu miedzy niezrealizowanymi inwestycjami a ubieganiem sie
(skutecznym badz nie) o finansowanie zewnetrzne. Duzo wiecej firm ubiegato sie o kredyt wsrdd
tych, ktorzy mieli niezrealizowane inwestycje (50%) niz tych, ktérzy ich nie mieli (15%). Stad wiecej
firm z niezrealizowanymi inwestycjami otrzymato kredyt bankowy, ale jako odsetek firm ubiegajgcych
sie byto ich mniej — 89% ubiegajacych sie o kredyt wsréd firm bez niezrealizowanych potrzeb
inwestycyjnych otrzymato go, podczas gdy udziat ten wynosi jedynie 53% wsrdéd pozostatych.

Co ciekawe, podobne wyniki mozna otrzymac¢ w przypadku finansowania z funduszy pozyczkowych
(majac jednoczesnie na uwadze niewielkg prébe w tym przypadku) — okoto 3 razy czestsze ubieganie
sie o finansowanie wsrdd firm z niezrealizowanymi potrzebami oraz duzo rzadsze otrzymywanie
pozyczki. To sygnalizuje, ze fundusze pozyczkowe mogg adresowaé swojg oferte do firm o ztym
profilu. Wsrdd firm bez niezrealizowanych inwestycji bardzo maty (2%) jest udziat firm, ktdre ubiegaty
sie i nie otrzymaty jakiegokolwiek typu finansowania zwrotnego — natomiast ta liczba wynosi 29% w
przypadku firm o niezaspokojonych potrzebach.

Struktura firm wedtug wielkosci jest dos¢ podobna miedzy populacjami ubiegajgcych i
nieubiegajacych sie o kredyt firm oraz tych z niezrealizowanymi potrzebami inwestycyjnymi oraz bez
nich. Wyjatek stanowig firmy bez dodatkowych potrzeb, ktére ubiegaty sie i otrzymaty kredyt — w tej
grupie wiecej jest firm matych i srednich, a mniej mikroprzedsiebiorstw. Firmy, ktére nie mogty
zrealizowaé czesci inwestycji byty ponadto w gorszej sytuacji finansowej — jedynie 65% z nich
deklarowato zyski w 2013 r., podczas gdy wsrdd pozostatych przedsiebiorstw zyskownych byto 77%.
Miaty one takze nizsze srednie przychody w poszczegdlnych grupach wielkosci.

Wystepowanie niezrealizowanych inwestycji ma bardzo duzy wplyw na motywacje zwigzane z
nieubieganiem sie o finansowanie. O ile firmy zaspokojone pod wzgledem potrzeb inwestycyjnych w
duzej mierze nie ubiegajg sie o finansowanie, poniewaz go nie potrzebujg, przedsiebiorstwa
deklarujgce niezrealizowane inwestycje czesciej wymieniajg niecheé¢ do zadtuzenia, koszty oraz
niespetnienie warunkéw wyptacalnosci, prawnych albo zabezpieczeniowych.

Jeszcze bardziej spolaryzowane wyniki otrzymujemy przygladajac sie zaleznosci miedzy przyczynami
nieotrzymania kredytu i niespetnionych potrzeb inwestycyjnych. Firmy, ktére nie miaty takich potrzeb
rzadko otrzymywaty konkretny powdd odmowy, podczas gdy przedsiebiorstwa z niezrealizowanymi
planami otrzymywaty zazwyczaj konkretnie uzasadniong odpowiedZz odmowng. Cho¢ brak
zabezpieczenia oraz krétki okres dziatalnosci byty czesty przyczyng odmowy, dominujgcym
czynnikiem byta jednak sytuacja finansowa firmy.

Na zakres luki finansowej spojrze¢ mozna réwniez z punktu widzenia sektora, w ktérym dziatajg firmy
w luce. Pod wzgledem wielkosci niezrealizowanych plandw inwestycyjnych, nie ma wiekszych rdéznic
miedzy sektorami w liczbach bezwzglednych — z najwiekszg luka mierza sie przedsiebiorstwa
przemystowe — S$rednio 242 tys. zt — najmniej za$ niezrealizowanych planéw byto w
przedsiebiorstwach rolnych. Ze wzgledu na to, ze firm w ustugach rynkowych jest najwiecej, w tym
tez sektorze jest najwieksza luka niezrealizowanych inwestycji ogétem — 4 mld zt. Procentowo
najwiekszy udziat w firm w luce mozna napotkaé¢ w rolnictwie, gdzie az 48% firm deklaruje
niezrealizowane inwestycje. Z drugiej strony, najmniej (24%) firm jest w luce deklaracji w sektorze
ustug nierynkowych, co nie odbiega znaczaco od sredniej 28% dla wszystkich sektoréw.
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Wykres 45. Przecietna wielkosc luki nieotrzymanego Wykres 46. Udziat przedsiebiorstw bedgcych w luce wsréd
finansowania oraz luki niezrealizowanych inwestycji wedtug przedsiebiorstw ponizej i powyzej 2 lat dziatalnosci.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CAT!

Sytuacja jest dramatycznie inna w przypadku nieotrzymanego finansowania, gdzie w przemysle
wystepuje nie tylko najwieksza luka na przedsiebiorstwo (1,6 min), ale takze najwiekszy odsetek firm
w luce (12,7%). To przektada sie na catkowity luke nieotrzymanego finansowania w przemysle na
poziomie 1,3 mld zt. Branzg ze wzglednie najmniejszymi potrzebami sg ponownie ustugi nierynkowe,
nie liczac rolnictwa, gdzie zadne przedsiebiorstwo w badaniu nie deklarowato luki nieotrzymanego
finansowania.

Kolejnym wymiarem dziatalnosci firmy, ktéry ma duzy wptyw na pozostawanie w luce jest jej wiek.
Wykres powyzej po prawej demonstruje te zalezno$é — firmy, ktdre dziatajg na rynku krécej niz 2 lata
bardzo czesto deklarowaty wystepowanie niespetnionych planéw inwestycyjnych (42,5%) oraz
nieotrzymanie finansowania, o ktdre sie ubiegaty (26,1%). Dla starszych firm szanse na uzyskanie
finansowania i realizacje potrzeb inwestycyjnych zaczynajg rosng¢. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
procedura wazenia nie uwzglednia wieku przedsiebiorstwa, dlatego wyniki mogg nie by¢
reprezentatywne.

Szanse na otrzymanie finansowania w zaskakujgco niewielkim stopniu zalezg od jego celu.
W zaleznosci od przeznaczenia kredytu bankowego, udziat odpowiedzi odmownych w ilosci
whnioskéw wahat sie pomiedzy 27% w przypadku kredytéow na zakup maszyn i narzedzi a 33% w
przypadku kredytéw obrotowych na zarzadzanie ptynnoscig finansowa firmy. Tak niewielkie réznice
wskazujg na to, ze w badanej populacji decydujace znaczenie dla uzyskania finansowania miaty cechy
przedsiebiorstwa, a nie cechy projektu. Nie jest to wynikiem w petni spdjny z badaniami poziomu
krajowego na wiekszych prébach, gdzie obserwowano raczej wiekszg awersje do projektéw bardziej
ryzykownych. Zwraca jednoczesnie uwage duze znaczenie kredytu dla zapewnienia ptynnosci
finansowej przedsiebiorstw.
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Wykres 47. Udziat wnioskéw o kredyt bankowy na dany cel (lewa 0s) oraz udziat przyznanych kredytéw we wnioskach o
kredyt na dany cel (prawa o$ — ograniczony zakres)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badania CAT!
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3.2 Energiaisrodowisko

3.2.1 Odnawialne Zréodla energii

Zgodnie z zapisami Umowy Partnerstwa, dziatania finansowane ze srodkéw EFSI w ramach celu
tematycznego 4 powinny prowadzi¢ do zmniejszenia emisyjnosci gospodarki, co bedzie mozliwe m.in.
dzieki wzrostowi udziatu energii ze Zzrédet odnawialnych w bilansie energetycznym. W dokumencie
tym podkreslono, ze do realizacji zatozonego rezultatu interwencja powinna uwzglednia¢ regionalne
uwarunkowania zwigzane m.in. z potencjatem rozwoju poszczegdlnych technologii OZE. Autorzy
Umowy Partnerstwa wskazali takze, ze preferencyjne powinny by¢ traktowane przedsiewziecia
angazujace kapitat prywatny, skoordynowane z pomocg publiczng uzyskiwang w ramach krajowego
systemu wsparcia energetyki odnawialnej, a takze charakteryzujace sie najwyziszg efektywnoscig
kosztowgq (definiowang jako relacja efektu ekologicznego do poniesionych naktadéw). W UP znalazto
sie réwniez jednoznaczne stwierdzenie, ze interwencja skierowana do producentéw energii
pochodzacej ze zZréddet odnawialnych powinna przyjgé forme instrumentéw zwrotnych, a nie dotacji.

Uszczegdétowienie celéw dotyczacych OZE znajduje sie w obowigzujacych dokumentach
programowych wojewddztwa pomorskiego. Wykorzystanie zasobdw energii odnawialnej (gtéwnie w
generacji rozproszonej) do podniesienia bezpieczenstwa energetycznego regionu jest jednym ze
strategicznych wyboréw wskazanych w SRWP 2020. Priorytety interwencji publicznej w tym zakresie
zostaty doprecyzowane w RPS Ekoefektywne Pomorze. Jako najwazniejsze technologie wskazano tam
energie stoneczng (kolektory, ogniwa fotowoltaiczne), biogaz i biomase, energie geotermalng,
wiatrowg oraz wodng. Z tej grupy szczegblne preferencje przewidziano dla systeméw
fotowoltaicznych oraz systemdw ogrzewana wykorzystujgcych pompy ciepta lub kolektory stoneczne.

Tak sformutowane cele strategiczne byly podstawg do wstepnego ukierunkowania interwencji
w priorytecie inwestycyjnym 4.1, ktéra ma doprowadzi¢ do wzrostu produkcji energii ze Zrddet
odnawialnych, szczegdlnie w generacji rozproszonej - udziat energii ze zrddet odnawialnych
w koAcowym zuzyciu energii brutto powinien wzrosng¢ z 14,8% w 2012 r. do 18,0 w 2023 r. W
projekcie RPO WP 2014-2020 przewidziano wsparcie zaréwno dla instalacji wytwarzajgcych energie
cieplng, jak ielektryczng, a takze dla instalacji kogeneracyjnych wykorzystujgcych technologie
wskazane w RPS Ekoefektywne Pomorze. Z oczywistych przyczyn (m.in. zapiséw linii demarkacyjnej)
nie przewidziano wsparcia dla instalacji zwiekszajgcych udziat OZE w sektorze transportu (biopaliwa).
Interwencja RPO WP 2014-2020 powinna przetozy¢ sie na 60 MW nowych mocy w energetyce
odnawialnej w horyzoncie 2023 r. (tgcznie w sektorze cieptownictwa oraz elektroenergetyki).

W projekcie RPO WP 2014-2020 przewidziano zastosowanie w priorytecie inwestycyjnym 4.1
zaréwno dotacji, jak i instrumentéw zwrotnych. Przed przedstawieniem ostatecznych rekomendacji
w tym zakresie, warto jednak zawréci¢ uwage na najwazniejsze uwarunkowania przysztego
finansowania inwestycji.

e Zgodnie z obowigzujgcy linig demarkacyjng , na poziomie regionalnym mozliwe wsparcie
instalacji maksymalnej mocy 1-5 MW (w zaleznosci od technologii). Oznacza to, ze
interwencja moze obja¢ wytacznie generacje rozproszona.
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e Z punktu widzenia ewentualnego zastosowania instrumentéw finansowych, zakres
interwencji nalezy podzieli¢ na instalacje ,prosumenckie” (w wiekszosci wytwarzajace
energie cieplng, tj. przede wszystkim pompy ciepta, kolektory stoneczne, a takzie
mikroinstalacje produkujgce energie elektryczng) oraz projekty, ktérych beneficjentami beda
przedsiebiorstwa (przede wszystkim projekty elektroenergetyczne oraz kogeneracyjne). Te
drugie sg objete beda krajowym systemem wsparcia, a obecnie sg beneficjentami systemu
tzw. zielonych (wzglednie z6ttych - w przypadku biogazowi rolniczych) certyfikatéw, co
pozwala na przyjecie innych zatozen dotyczacych przysztych przychoddw z inwestycji.
Proponowany podziat ma takze charakter podmiotowy. Potencjalnymi odbiorcami wsparcia
w pierwszym przypadku bedg przede wszystkim przedsiebiorstwa, a w drugim — pozostate
typy beneficjentéw wskazane w programie, tj. instytucje publiczne oraz instytucje realizujgce
projekty pakietowe.

o W perspektywie finansowej 2007-2013 wsparcie dla energetyki odnawialnej przyjeto
praktycznie w catosci forme dotacji. Cze$¢ badan wskazuje na stosunkowo wysokie ryzyko
wystapienia efektu jatowej straty,”® co podwaza nie tylko uzasadnienie dla bezzwrotnej
pomocy, lecz takze wsparcie ze srodkéw publicznych w ogdle — dotyczy to przede wszystkim
projektéw elektroenergetycznych. Z drugiej strony, inne badania sugerujg nieoptacalnosc
czesci inwestycji nawet w sytuacji niewielkiego zmniejszenia intensywnosci wsparcia.”® Warto
przy tym zauwazy¢, ze za odejsciem od dotacji wypowiadata sie juz kilka lat temu czesc
srodowiska OZE.

e 7godnie z przyjetym w niniejszym opracowaniu podejsciem, ewentualne wykorzystanie
instrumentow finansowych jest uzasadnione wtedy, gdy dany projekt charakteryzuje sie
dodatnia (ekonomiczng) wartoscia biezagcg netto. W przypadku instalacji OZE
(wytwarzajgcych energie elektryczng) objetych wsparciem RPO WP 2014-2020 oszacowanie
przysztych przychoddéw nie jest mozliwe z uwagi na przeciggajace sie od wielu lat prace nad
ustawg o OZE, w ktdrej okreslone zostang nowe zatozenia krajowego systemu wsparcia. W
przeciwienstwie do wczesniejszych projektow tego dokumentu (ktore przewidywaty
rdznicowanie intensywnosci wsparcia dla rdoinych technologii przy pomocy tzw.
wspotczynnikéw korekcyjnych), jego obecne zatozenia moéwig o jednolitym podejsciu do
poszczegdlnych technologii, ktére beda musiaty konkurowac miedzy sobg w ramach systemu
aukcyjnego. Przewiduje sie jedynie wyodrebnienie alokacji dla mniejszych instalacji (ponizej 1
MW). Taka konstrukcja systemu moze potencjalnie oznaczaé, ze relatywnie drozsze
technologie (np. biogaz lub fotowoltaika) nie bedg wystarczajgco konkurencyjne w
poréwnaniu z bardziej dojrzatymi — i tym samym tanszymi - technologiami (np. farmami

7w niniejszym raporcie zastosowano szerokg definicje instalacji prosumenckich. Produkcje energii definiujemy
nie tylko jako sprzedaz do sieci, ale takze jako produkcje na witasny uzytek. W ten sposéb, w zakres instalacji
prosumenckich wchodzg zaréwno te wytwarzajace energie cieplng (w przypadku ktérych mozliwosci sprzedazy
energii do sieci sg niewielkie), jak i — czeSciowo - produkujgce energie elektryczng (mikroinstalacje, ktére maja
zagwarantowang mozliwos¢ sprzedazy nadwyzek wyprodukowanej energii do sieci). Zasadniczg cechg instalacji
prosumenckich, w odrdznieniu od drugiej kategorii omawianej w raporcie, jest brak objecia krajowym
systemem wsparcia (obecne w formie tzw. ,zielonych certyfikatow”, a docelowo w formie planowanego do
wprowadzenia systemu aukcyjnego).
*% Ocena wptywu inwestycji w ramach dziatania 9.1, 9.4, 9.5, 9.6 oraz 10.3 PO IiS na realizacje zobowigzari
wynikajgcych z dyrektywy 2009/28/WE, Instytut Badan Strukturalnych na zlecenie Ministerstwa Gospodarki,
Warszawa 2012.
*° Analiza korzysci i ograniczen przy zastosowaniu inzynierii finansowej jako instrumentu wsparcia projektow
inwestycyjnych w zakresie energetyki, Ecorys na zlecenie Ministerstwa Gospodarki, Warszawa 2012.
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wiatrowymi). Dodatkowym problemem jest takze niepewnos$¢ w zakresie zasad tgczenia
pomocy publicznej otrzymanej w ramach programéw publicznych (np. RPO WP 2014-2020)
oraz ewentualnych przychodéw w systemie aukcyjnym. Per saldo wydaje sie jednak, ze na
obecnym etapie nie powinno sie wykluczaé stworzenia instrumentu finansowego
przeznaczonego dla instalacji wytwarzajacych energie elektryczng z OZE.

e W przypadku instalacji prosumenckich, wytwarzajacych ze Zrédet odnawialnych przede
wszystkim  energie cieplng (cho¢ wsparcie moze trafi¢ takie do projektéw
elektroenergetycznych — np. matych instalacji fotowoltaicznych), sytuacja jest inna. Co do
zasady, instalacje te nie bedg objete istniejgcym i/lub przysztym krajowym systemem
wsparcia. Mozliwosci sprzedazy ciepta do sieci sg generalnie ograniczone, a korzysci
ekonomiczne inwestycji wynikajg z mozliwosci zagospodarowania go na wtasny uzytek oraz —
w konsekwencji — oszczednosci z tytutu nizszych opfat za ogrzewanie obiektu. Dopuszczenie
sprzedazy do sieci nadwyzek energii elektrycznej z mikroinstalacji za 80% ceny referencyjnej,
wynikajgca z uchwalonego w 2013 r. tzw. matego tréjpaku, nie stanowi ponadto
wystarczajacej zachety do rozwoju prosumenckiej elektroenergetyki® i nie gwarantuje
dodatniej wartosci biezgcej netto tego typu instalacji. Stanowisko to potwierdzili uczestnicy
badan jakosciowych przeprowadzonych na potrzeby niniejszego badania. Dlatego tez w
przypadku energetyki prosumenckiej nie ma wystarczajgcych przestanek do wykorzystania
,czystych” instrumentéw finansowych i nie bedg one w niniejszym opracowaniu
rekomendowane. Roéwnoczesnie jednak warto rozwazy¢ nieco inne niz stosowane w
perspektywie 2007-2013 podejscie do wsparcia dotacyjnego. Z jednej strony moze to polegac
na obnizeniu intensywnosci wsparcia, z drugiej - na rozwazeniu przeznaczania dotacji na
sptate kredytéw komercyjnych celem usprawnienia wdrazania.®*

e Zgodnie z zapisami projektu programu, przewidziano takze objecie wsparciem budowy
infrastruktury stuzgcej przytqgczeniu Zrddta do sieci, a wiec projektow zwigzanych z
przebudowg samej sieci lub towarzyszacych jej inwestycji punktowych (np. stacji
transformatorowych). Dotychczasowe doswiadczenia jednoznacznie wskazujg, ze
niezadowalajgcy stan sieci oraz niewystarczajgce inwestycje w ich rozbudowe s3 jedng z
gtéwnym barier wzrostu sektora OZE w Polsce. W celu wytworzenia wystarczajgcej zachety
dla operatoréw energetycznych, nalezy uznaé, ze jednym rozwigzaniem jest finasowanie
infrastruktury pozwalajgcej na przytgczanie instalacji OZE do sieci w sposéb dotacyjny.

Na podstawie przedstawionych powyzej uwarunkowan, rekomenduje sie nastepujace podejscie do
instrumentéw finansowych w priorytecie inwestycyjnym 4.1:

e inwestycje w instalacje prosumenckie, wytwarzajgce energie cieplng oraz mikroinstalacje
elektryczne (nieobjete krajowym systemem wsparcia) powinny by¢ wspierane przy pomocy
instrumentéw bezzwrotnych:

o dotacje o niewielkiej intensywnosci (do 20% kosztéw kwalifikowanych) w przypadku
inwestycji realizowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego lub przedsiewzieé
pakietowych polegajacych na budowie wiekszej liczby mikroinstalacji na danym
obszarze;

 IEO krytykuje rozwigzania dla mikroinstalacji w matym tréjpaku (http://gramwzielone.pl/trendy/7387/ieo-
krytykuje-rozwiazania-dla-mikroinstalacji-w-malym-trojpaku).

ot Sptata czesci kredytu jest de facto dotacjg. Zaangazowanie sektora bankowego we wdrazanie jest sposobem
na sprawng realizacje duzej liczby matych jednostkowo projektéw.
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o dotacje na spfate czesci kredytow komercyjnych (rozwigzanie analogiczne do
programu dopfat do kolektoréw stonecznych NFOSIGW w przypadku dopuszczenia
wsparcia skierowanego bezposrednio do gospodarstw domowych — gdyby takiego
rozszerzenia dokonano w ostatecznej wersji programu);

e inwestycje w instalacje produkujgce energie elektryczng oraz instalacje kogeneracyjne
(projekty realizowane przez podmioty, ktére potencjalnie zostang objete nowym krajowym

systemem wsparcia) — preferencyjne pozyczki, przy czym ostateczne formuta tego
instrumentu bedzie mozliwa do okreslenia dopiero po ostatecznym przyjeciu nowej ustawy o
OZE.

3.2.2 Efektywnos$c¢ energetyczna

Zadania zwigzane z efektywnoscig energetyczng stanowig najwazniejszy element catego pakietu
interwencji w obszarze niskoemisyjnej gospodarki (cel tematyczny 4), ktéry zostat przewidziany
w Umowie Partnerstwa. Jako priorytetowe elementy przysztych programow operacyjnych wskazano
sektor budownictwa mieszkaniowego, a takze budynki uzytecznosci publicznej, ktére — zgodnie
z unijnymi dyrektywami — powinny petnic¢ role wzorcowg, co daje podstawy do preferencyjnego ich
traktowania. Jako istotny element interwencji EFSI wskazano rowniez modernizacje energetyczng
cieptownictwa, przy czym podkreslono konieczno$é koordynacji dziatan w tym obszarze z dziataniami
termomodernizacyjnymi. W odniesieniu do planowanych inwestycji w sektorze budownictwa Umowa
Partnerstwa jednoznacznie wskazuje rdwniez na inne niz dotacyjne formy wsparcia jako preferowane
formy finansowania.

Podobnie roztozone zostaty akcenty w dokumentach strategicznych wojewddztwa pomorskiego.
Zaréwno na poziomie diagnozy, jak i celéw, najwiekszy potencjat oszczednosci dotyczy energii
cieplnej — przy czym chodzi tutaj zaréwno o jej zuzycie w budownictwie (wcigz nadmiernie zuzycie w
przeliczeniu na jednostke powierzchni), jak i funkcjonowanie scentralizowanych sieci cieptowniczych
(w tym ich niewykorzystane rezerwy). W RPS Ekoefektywne Pomorze (a takze w projekcie RPO WP
2014-2020) powigzano planowang interwencje z ochrong i poprawg jakosci powietrza. Na
priorytetowy charakter dziatan w obszarze efektywnosci energetycznej RPO WP 2014-2020 wskazuje
takze alokacja $rodkéw finansowych — na dziatania 10.1 i 10.3 (odpowiednio Pl 4.3 i czesc
energetyczna Pl 4.5) przeznaczono 78% alokacji na caty Priorytet 10. Interwencja programu ma
doprowadzi¢ docelowo do zmniejszenia zapotrzebowania na ciepto w budownictwie (ze 112,5 MJ/m’
do 107,0 MJ/m?>) oraz do zmniejszania strat w przesyle ciepta (z 15,7% do 15,3%).

W obydwu priorytetach inwestycyjnych zwigzanych z efektywnoscig energetyczng (4.3 i 4.5) autorzy
RPO WP 2014-2020 dopuscili wykorzystanie instrumentéw finansowych, przy czym w drugim
z wymienionych przewidziano dla nich role jedynie uzupetniajaca. Z uwagi na stosunkowo szeroki
zakres planowanych inwestycji, przed sformutowaniem ostatecznych rekomendacji wskazane jest
zidentyfikowanie najwazniejszych uwarunkowan interwencji.

e Przed interwencjg zwigzana z efektywnoscig energetyczng budownictwa w okresie
programowania 2014-2020 stawiane s3 wieksze wymagania niz przed analogicznymi
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dziataniami w perspektywie finansowej 2007-2013.5 W szczegdlnosci nie dopuszcza sie tzw.
"ptytkiej" termomodernizacji (obejmujacej np. tylko docieplenie elewacji budynku),
przewidziano jedynie wsparcie dla termomodernizacji "gtebokiej", obejmujgcej m.in.
wymiane zrédfa ciepta, wprowadzenie systemu zarzadzania energig itp. i wynikajacej
z przeprowadzonego audytu energetycznego. Warto przy tym zauwazyé, ze bardziej
restrykcyjne uwarunkowania interwencji sa takze wyzwaniem na poziomie wdrozeniowym.®

e Wsparcie modernizacji energetycznej budynkéw - przede wszystkim budynkdéw uzytecznosci
publicznej - w perspektywie finansowej 2007-2013 byto dystrybuowane w formie dotacji,
ktérych udziat w kosztach kwalifikowanych siegat przecietnie 40-50%.** W opinii
zdecydowanej wiekszosci interesariuszy taka duza intensywno$¢ wsparcia nie jest
uzasadniona. Moze ona prowadzi¢ wrecz do nieefektywnego wykorzystania zasobdw, co
potwierdzajg m.in. wyniki analiz Europejskiego Trybunatu Obrachunkowego - w czesci
badanych krajéw cztonkowskich rzeczywisty okres zwrotu do finansowych inwestycji siegat
kilkudziesieciu lat.*®

e Zdostepnych danych statystycznych wynika, ze w wojewddztwie pomorskim w dalszym ciggu
istnieje potencjat do dalszego zwiekszania efektywnosci energetycznej w sektorze
budownictwa mieszkaniowego — niestety brakuje analogicznych danych dla budynkéw
uzytecznosci publicznej. Co prawda ilos¢ energii cieplnej zuzytej w przeliczeniu na metr
kwadratowy mieszkan korzystajgcych ze zbiorowego centralnego ogrzewania jest nizsza niz
przecietnie w Polsce (0,79 GJ/m” [219 kWh/m?*] w poréwnaniu z 0,86 GJ/m” [238 kWh/m?]),
to pole do dalszych oszczednosci energii pozostaje znaczace. To samo dotyczy dalszego
zwiekszania zasiegu sieci cieptowniczych, pozwalajgcego na przytaczenie kolejnych
odbiorcow.

Wykres 48. Zuzycie ciepta sieciowego w przeliczeniu na jednostke powierzchni w budownictwie mieszkaniowym oraz
odsetek mieszkan korzystajacych ze zbiorowego centralnego ogrzewania w 2011 r.

%2 Warto przy tym zaznaczy¢, ze w RPO WP 2007-2013 projekty zwigzane z kompleksowg termomodernizacjg
byty preferowane na poziomie wyboru projektow. W okresie programowania 2014-2020 oczekiwania dotyczace
projektéw termomodernizacyjnych sg jednak jeszcze wyzsze.
® Analiza i ocena mozliwosci zintegrowania dziatan w obszarze efektywnosci energetycznej z uwzglednieniem
odnawialnych Zrodet energii, w tym odpaddéw komunalnych i osaddéw sciekowych, PwC na zlecenie Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej, Warszawa 2013.
® Analiza i ocena... op. cit.
& Cost-effectivness of Cohesion Policy Investments in Energy Efficiency, Europejski Trybunat Obrachunkowy,
2012.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS (NSP 2011) oraz URE.

Inwestycje podnoszace efektywnos$é energetyczng budynkdw sg - przynajmniej teoretycznie -
modelowym przyktadem przedsiewziecia idealnie nadajgcego sie do wsparcia przy pomocy
instrumentéw finansowych, a nie dotacyjnych. Zgodnie z opisanymi wyzej uwarunkowaniami,
do wsparcia powinny zosta¢ dopuszczone tylko te inwestycje, ktdre gwarantujg strumien
oszczednosci pokrywajacy poniesione naktady. O dodatniej (ekonomicznej) wartosci biezacej
projektéw termomodernizacyjnych $wiadczg m.in. badania dotyczace emisyjnosci polskiej
gospodarki.?® Z dostepnych analiz oraz z przeprowadzonych na potrzeby niniejszej ewaluacji
wywiaddw wynika jednak, ze oczekiwany okres zwrotu inwestycji podnoszacych efektywnosé
energetyczng budynkdw wykracza poza horyzont perspektywy finansowej UE. Jako mozliwy
termin sptaty ewentualnych pozyczek nalezy dopusci¢ minimum okres 10-15 lat (w zaleznosci
od specyfiki inwestycji).

Rozwazajgc alternatywne mozliwosci zastosowania instrumentéw finansowych dla projektéw
podnoszacych efektywnos¢ energetyczng w budownictwie, warto okreslic odmienne
podejscie dla inwestycji w budynkach uzytecznosci publiczne oraz w budynkach
mieszkaniowych.

Wykres 49. Potencjalna podaz projektéw zgtoszonych przez JST — wyniki nieprzewaione.e'7

66

2050.p! - podréz do niskoemisyjnej przysztosci, Instytut Badan Strukturalnych oraz Instytut na rzecz

Ekorozwoju, Warszawa 2013.
 Jedli ktoryé z projektéw kwalifikowat sie do wiecej niz jednej kategorii, przypisano go do kategorii

dominujacej, jesli pozwalaty na to informacje podane w ankiecie.
[ ]
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie badania ankietowego JST

e Cho¢ w przypadku obydwu typow beneficjentow inwestycje objete wsparciem powinny byé
uzasadnione ekonomicznie (tj. charakteryzowac sie dodatnig wartoscig biezgcg netto, co jest
koniecznym warunkiem zastosowania instrumentow finansowych), wydaje sie, ze
termomodernizacja budynkdw uzytecznosci publicznej powinna byé wspierana w formie
dotacyjnej. Zadeklarowana w badaniu ankietowym JST potencjalna podaz projektow
otacznej wartosci rzedu kilkuset milionéw ztotych (lub nawet przekraczajgca miliard
Ztotych)® wymaga zastosowania podejscia pozwalajacego na wsparcie jak najszerszej grupy
przedsiewzieé. Tymczasem zastosowanie instrumentu finansowego zniechecitoby duzg czes¢
potencjalnych beneficjentéw z ubiegania sie o wsparcie, oraz ,zamrozitoby” duzg czesc
alokacji w Pl 4.3 na okres nawet kilkunastu lat — tyle bowiem wynosi oczekiwany okres
zwrotu inwestycji termomodernizacyjnych. Jako alternatywe mozna zaproponowacl
udzielenie podmiotom publicznym dotacji o niewielkiej intensywnosci. Takie rozwigzanie
umozliwi objecie wsparciem duzej liczby inwestycji i bedzie jednoczesnie sposobem na
racjonalizacje zakresu zgtaszanych przedsiewzie¢ (wysoki wktad wtasny beneficjenta).

e Odmienna jest sytuacja w obszarze budownictwa mieszkaniowego.*® Z dostepnych danych
wynika, ze zarowno w Polsce (oraz prawdopodobnie w wojewddztwie pomorskim - choé
brakuje wiarygodnych i poréwnywalnych danych uktadzie regionalnym) skala realizowanych
inwestycji termomodernizacyjnych jest wielokrotnie mniejsza niz potrzeby (tj. potencjalna
podaz uzasadnionych ekonomicznie projektéw). Na nieoptymalny poziom inwestycji sktadaja
sie dwie grupy czynnikéw.

% Wartos¢ te nalezy interpretowaé jako gérne ograniczenie faktycznej podazy projektéw. Z formularzy
przestanych przez JST wynika, ze nie zostaty jeszcze oszacowane potencjalne oszczednosci wynikajace z
realizacji inwestycji termomodernizacyjnych, przez co ich uzasadnienie ekonomiczne nie jest przesgdzone.

% Ostatnie sygnaty z Ministerstwa Infrastruktury i Rozwoju wskazujg na mozliwos¢ rezygnacji ze wsparcia
efektywnosci energetycznej w sektorze mieszkaniowym na poziomie regionalnym i przeniesienie tego typu
projektow do programu krajowego. Na poziomie RPO pozostawione miatoby byé wsparcie dla budynkéw
uzytecznosci publicznej (bez gdornego limitu wydatkéw). Przedstawione ponizszej wstepne rekomendacje nie
uwzglednia.jq jeszcze tej zmiany.
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o Asymetria informacji i ograniczona sSwiadomos¢ potencjalnych beneficjentéw
o potencjalnych  korzysciach wynikajagcych z przeprowadzenia modernizacji
energetycznej.”” Warto przy tym zauwazyé, ze problem ten zostanie docelowo
zaadresowany przede wszystkim w programie krajowym (PO IS, w ktérym
przewidziano utworzenie systemu organizacji audytow i doradztwa energetycznego).

o Czesciowy brak dostepu do kapitatu. Wyniki badania ankietowego
przeprowadzonego w sektorze budownictwa mieszkaniowego potwierdzajg. ze
inwestycje termomodernizacyjne bylyby w ostatnich latach wieksze o okoto 25%-
30%, gdyby dostepne byly bardziej atrakcyjne formy finansowania zewnetrznego
projektéw tego typu. "* Z tego samego badania wynika, ze w nadchodzacych latach
planowane s3 inwestycje na poziomie okoto 460 min zt, co pozwala na oszacowanie
przysztej ,luki” w finansowaniu projektéw w tym obszarze w wysokosci 70-80 min
z+.”” Tworzac zatozenia dla ewentualnego instrumentu finansowego nalezy réwniez
pamieta¢ o koniecznosci koordynacji z innymi programami publicznymi - w
przypadku sektora mieszkaniowego, tzw. premia termomodernizacyjna (finansowana
z Funduszu Termomodernizacji i Remontow BGK) jest produktem znacznie bardziej
atrakcyjnym niz "czysta" pozyczka).

Wykres 50. Skala niezrealizowanych i planowanych inwestycji termomodernizacyjnych w sektorze mieszkaniowym
(wartosci w milionach ztotych)

zrealizowane i niezrealizowane inwestycje w ciggu

. . e . planowane inwestycje
ostatnich 3 lat z powodu nieotrzymania finansowania

392,42 460,26
323,67
240,25
152,17
110,50 136,59
spoldzielnie wspolnoty ogdtem spoldzielnie wspdlnoty ogdtem
mieszkaniowe mieszkaniowe mieszkaniowe mieszkaniowe
zrealizowane M niezrealizowane m planowane

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie wynikéw badania CATI sektora mieszkaniowego.

”® po energy audits help reduce barriers to energy efficiency? An empirical analysis for Germany, Joachim
Schleich, International Journal of Energy Technology and Policy, vol. 2 no. 3/2004.

. Przytoczone szacunki nalezy interpretowac z duzg dozg ostroznosci. Po pierwsze, istniejg obiektywne
trudnosci w uogdlnieniu wynikéw badania ankietowego na caty sektor budownictwa mieszkaniowego. Po
drugie, deklarowana skala niezrealizowanych inwestycji moze by¢ przeszacowana — nie wszystkie z nich miatyby
uzasadnienie ekonomiczne.

72 Przyjmujac parametr oszacowany na podstawie niezrealizowanych inwestycji wielkos$¢ luki bytaby wyzsza —
okoto 100-110 min zt. W zwigzku z zastrzezeniami wskazanymi we wczes$niejszym przypisie, racjonalne wydaje
sie skorygo.wanie jej w dét o okoto 30%.
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Wykres 51. Formy finansowania inwestycji termomodernizacyjnych w sektorze mieszkaniowym

ZREALIZOWANE INWESTYCIJE PLANOWANE INWESTYCJE

100% -+ 100% -+
90% -
80% - 20% -
70% -
60% - 60%
50%
40% - 40% -
20% 30% -
20%
0% : 10% -
spétdzielnia wspolnota mieszkaniowa 0% -
mieszkaniowa spétdzielnia wspolnota mieszkaniowa
m érodki wlasne m kredyt komercyjny mieszkaniowa
m pozyczka preferencyjna B pozyczka umarzalna
ISOgcja P N .anzg o srodki wlasne M srodki zewnetrzne

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania CATI sektora mieszkaniowego.

e 7 dostepnych analiz? wynika, ze dodatnia (ekonomiczng) warto$¢ biezacg netto
charakteryzujg sie takze inwestycje zwigzane z modernizacjg oswietlenia ulicznego,
szczegblnie w sytuacji, gdy polegajg na wymianie lamp rteciowych. Powazing barierg
w wykorzystaniu w projektach tego typu instrumentéw finansowych jest jednak problem
wiasnosci infrastruktury, ktéra (w przewazajgcej czesci) nalezy do przedsiebiorstw
energetycznych.” Cho¢ ewentualne korzysci z inwestycji (znacznie mniejsze zuzycie energii)
dotyczg przede wszystkim jednostek samorzadu terytorialnego, to konieczne jest
uwzglednienie przepisow o pomocy publicznej. Ponadto - co wynika w wywiadéw
przeprowadzonych na potrzeby niniejszego raportu - problemem s3 réwniez bodzice
przedsiebiorstw energetycznych, ktére nie muszg by¢ wecale zainteresowane redukcjg
zapotrzebowania na energie elektryczng u ostatecznych odbiorcéw. Z dostepnych informacji
wynika ponadto, Zze potencjalna podaz projektdw charakteryzujgcych sie najwiekszym
oczekiwanym zwrotem jest stosunkowo niewielka, przez co stworzenie oddzielnego
instrumentu finansowego dla inwestycji zwigzanych z oswietleniem zewnetrznym wigzatoby
sie z nieproporcjonalnie duzymi kosztami transakcyjnymi.

o Wsrdéd projektéw zwigzanych z efektywnoscia energetyczng, zauwazalny strumien
oszczednosci dotyczy¢ bedzie takie inwestycji w sektorze cieptowniczym - przewidziano
wsparcie dla modernizacji/budowy Zrédet ciepta oraz rozszerzania/modernizacji sieci
cieptowniczych. Z przegladu dostepnych materiatéw na ten temat wynika jednak, ze skala
tych oszczednosci - cho¢ zauwazalna - nie jest wystarczajgca, aby zapewnic zwrot inwestycji
w rozsgdnym horyzoncie czasowym. Dodatkowg barierg w ewentualnym zastosowaniu
instrumentow finansowych dla tego typu projektow jest takze poziom zadtuzenia jednostek
samorzadu terytorialnego i/lub spétek komunalnych, a takze brak mozliwosci (z przyczyn
spotecznych) "przerzucenia" czesci naktadéw inwestycyjnych na ostatecznych odbiorcow
poprzez podniesienie optat za ciepto. Z kolei w przypadku pakietowych projektéw
polegajgcych na wymianie indywidualnych Zrddet ciepta, zastosowanie instrumentéw

3 2050.pl... op. cit.
74 . Iy . / .
Analiza korzysci i ograniczen..., op. cit.
P [ ] .
ane
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finansowych nie jest uzasadnione z powodu koniecznosci wytworzenia efektu zachety w
skali, ktdrg mozna osiggna¢ jedynie przy pomocy dotacji.

Podsumowujac opisane powyzej uwarunkowania i kontekst inwestycji zwigzanych z efektywnoscig
energetyczng, proponuje sie wykorzystanie instrumentow finansowych wytacznie dla projektéw
zwigzanych z modernizacjg energetyczng w sektorze budownictwa mieszkaniowego. Optymalng
forma wsparcia (o czym piszemy szczegétowo w rozdziale 5) bedzie mechanizm preferencyjnych
pozyczek. Inne potencjalne rozwigzania (np. mechanizm poreczeniowy) nie majg wystarczajgcego
uzasadnienia na poziomie regionalnym i — jesli w ogdle — powinny zosta¢ uwzglednione w programie
krajowym.

3.2.3 Gospodarka odpadami

Autorzy projektu RPO WP 2014-2020 nie przewidzieli wykorzystania instrumentéw finansowych dla
inwestycji w obszarze gospodarki odpadami. Wydaje sie jednak, ze mozna przywotfa¢ argumenty,
ktére przynajmniej czeSciowo uzasadniajg wsparcie tego obszaru przy pomocy mechanizmu innego
niz dotacyjny.

e Zgodnie z zapisami Umowy Partnerstwa, interwencja RPO WP 2014-2020 koncentrowac sie
bedzie na rozwoju infrastruktury selektywnego zbierania odpadéw komunalnych
(w szczegdlnosci punktow selektywnego zbierania odpaddéw komunalnych) oraz instalacji
mechaniczno-biologicznego przetwarzania odpaddw prowadzace do wypetnienia wymagan
okreslonych w przepisach prawa. Zapisy ustawy o utrzymaniu czystosci i porzadku w
gminach (dalej: ucpg) w art. 6 ust. 2 okreslajg, ze koszty systemu gospodarowania odpadami
komunalnymi obejmujq koszty: 1) odbierania, transportu, odzysku i unieszkodliwiania
odpadow komunalnych oraz 2) tworzenia i utrzymania punktow selektywnego zbierania
odpadow komunalnych (...).

o Pewne watpliwosci budzi mozliwos¢ zaliczenia do kosztéow systemu naktaddw
inwestycyjnych zwigzanych z budowag nowych instalacji do zagospodarowania
odpadéw (RIPOK).”> W opinii czeéci prawnikéw, gmina okreslajgc stawki za
gospodarowanie odpadami komunalnymi nie moze uwzgledni¢ planowanych
w przysztosci wydatkdw inwestycyjnych. Koszty te beda jednak uwzgledniane przez
podmioty prowadzace RIPOK w optacie za odzysk lub unieszkodliwienie odpaddéw,
awiec beda musiaty zostaé¢ takze uwzglednione jako koszty przez wybrany w
przetargu podmiot realizujgcy ustuge odbioru i zagospodarowania odpaddw
komunalnych.”®

o Za bardziej oczywiste nalezy uzna¢ mechanizm finansowania punktéw selektywnego
zbierania odpadéw komunalnych (PSZOK).”” Koszt tworzenia tego typu punktéow
zostat wprost wymieniony w ucpg, przez co powinien by¢ uwzgledniony przy
kalkulacji optaty za gospodarowanie odpadami komunalnymi.

7> Koszty systemu gospodarowania odpadami komunalnymi w Swietle obowiqgzujgcych przepisow prawa,
Polinvest, 2013 (http://www.polinvest.pl/multimedia/0000/0537/Gospodarka_odpadami_WS_GS_TM.pdf).

e Ograniczenie ~w  finansowaniu instalacji odpadowych,  Ziemski & Partners, 2012
(http://ziemski.com.pl/pl/publikacje/ograniczenia-w-finansowaniu-instalacji-odpadowych.html)

7 ibidem.
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e Powyzsza interpretacja ucpg daje teoretyczne podstawy do stwierdzenia, ze zaréwno
inwestycje w RIPOK jak i PSZOK mogg charakteryzowac sie dodatnig (ekonomiczng) wartoscig
biezgca netto, poniewaz naktady inwestycyjne muszg by¢ posrednio lub bezposrednio wziete
pod uwage przy kalkulacji optaty za gospodarowanie odpadami komunalnymi. Tym samym,
strumien przychodéw moze (przynajmniej teoretycznie) ostatecznie pokryé poniesione
nakfady inwestycyjne. Per saldo, wykorzystanie instrumentéw finansowych w priorytecie
inwestycyjnym wydaje sie nie by¢ uzasadnione. Wynika to z nastepujacych czynnikéw.

o W opinii respondentdw badan jakosciowych przeprowadzonych na potrzeby
niniejszego badania oraz w czesci dostepnych analiz panuje przekonanie, ze opisane
powyzej mechanizmy nie funkcjonujg tak, jak przewidziat ustawodawca. Przetargi na
ustugi PSZOK ogtaszane sg na stosunkowo krotki okres, co nie pozwala na bardziej
dtugofalowe planowanie inwestycji. Z kolei w przypadku RIPOK jako gtdwna bariere
wskazuje sie oddzielenie w czesci gmin przetargéw na odbidér oraz zagospodarowanie
odpadéw, a takze brak wystarczajagcych strumieni odpadéw (a tym samym
przychoddéw) dla czesci instalacji.

o Ustanowienie instrumentu finansowego w Pl 6.1 moze by¢ ponadto nieuzasadnione
z powodu nieproporcjonalnie wysokich kosztéw transakcyjnych w poréwnaniu
z wielkoscig alokacji (13 min euro z EFRR) - na obecnym etapie przewidywane jest
wsparcie 3 RIPOK. Bardziej racjonalng formg interwencji beda dotacje — dzieki nim
uda sie wytworzy¢ silniejszy efekt zachety, co z kolei przetozy sie na szybsze
osiagniecie celdw zwigzanych z rozwojem gospodarki odpadami wynikajacych z
obowigzujgcego prawa.

e Podsumowujac, nie rekomenduje sie wykorzystania w obszarze gospodarki odpadami
instrumentow finansowych, a tym samym objecie wszystkich typdw projektdw schematem
dotacyjnym.

3.3 Przestrzen

Rozwdj miast stanowi jeden z istotnych priorytetéw wsparcia ze srodkéw europejskich w nowym
okresie programowania

Sposdb podejscia do rewitalizacji zaniedbanych obszaréw miejskich jest opisany w projekcie Krajowe;j
Polityki Miejskiej ®. W dokumencie tym szczegdlne znaczenie przypisuje sie nastepujgcym kwestiom:

e Kompleksowos¢ prowadzonych dziatan rewitalizacyjnych, tgczacych rozmaite sfery
infrastrukturalne, gospodarcze i spoteczne.

e Wszelkie dziatania rewitalizacyjne powinny sktadaé¢ sie z okreslenia wizji i koncepcji
wyprowadzenia obszaru ze stanu kryzysowego, szczegétowej analizy i wyboru dziatan
rewitalizacyjnych oraz okreslenie sposobdéw i warunkdw ich realizacji, a wreszcie okreslenia
zrédet finansowania przedsiewzieé rewitalizacyjnych.

78 »Krajowa Polityka Miejska -- projekt, wersja I” Ministerstwo Infrastruktury i Rozwoju, marzec 2014
[ ]
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e Szczegdlnie wazne wydaje sie zobowigzanie sie, w projekcie dokumentu, ministra
wilasciwego ds. rozwoju regionalnego, do dokonania przeglagdu krajowych zrddet
finansowania dziatan bezposrednio lub posrednio zwigzanych z rozwojem miast, ktérego
celem bedzie wypracowanie sposobéw jak najlepszego zintegrowania tych zréodet z celami
polityki miejskiej w zakresie rewitalizacji, a takze zapewnienie komplementarnosci tych
zrédet z funduszami europejskimi na lata 2014-2020. Taka analiza i wyciggniete z niej
whioski powinny pozwoli¢ na bardziej efektywne wykorzystanie instrumentow finansowych i
dotacyjnych, pochodzacych z réznych zrédet.

e Rzad ma podjgé dziatania, majace na celu zwiekszenia palety mozliwosci krajowego
finansowania przedsiewzie¢ rewitalizacyjnych, poprzez wypracowanie nowych lub rozwijanie
istniejgcych  instrumentéw  finansowych, wspomagajgcych  ww. przedsiewziecia.
Przeprowadzona ma zosta¢ analiza dotyczaca dziatan stymulujgcych udziat podmiotéow
prywatnych w projektach rewitalizacyjnych (np. poprzez tworzenie instrumentéw
finansowych i zachet dla przedsiewzieé¢ prywatnych, takich jak preferencyjne instrumenty
fiskalne, instrumenty dtuzne, gwarancje, poreczenia i inne instrumenty pozadotacyjne).

Z kolei, zgodnie z podpisang tzw. Umowa Partnerstwa’®, zakres mozliwych dziatar rewitalizacyjnych,
realizowanych z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, w ramach Celu Tematycznego 9,
bedzie dotyczy¢ wiaczenia spotecznosci zamieszkujacych obszary peryferyjne i zdegradowane dzieki
kompleksowe] rewitalizacji zdegradowanych obszaréw miejskich i wiejskich, postrzeganej w
wymiarze spotecznym, gospodarczym i przestrzennym. Podejmowane w ramach rewitalizacji i
finansowane ze $rodkéw strukturalnych dziatania bedg miaty na celu poprawe jakosci zycia
mieszkancOw oraz ozywienie gospodarcze i spoteczne danego obszaru, co w zamierzeniu powinno
przyczynic sie to do ograniczenia ryzyka ubdstwa i wykluczenia spotecznego na tych obszarach.

Przedsiewziecia z zakresu rewitalizacji muszg byc¢ realizowane jako kompleksowe i zintegrowane
projekty dotyczgce wszystkich aspektdw rewitalizacji danego obszaru. Kompleksowo$¢ dziatan
rewitalizacyjnych wyraza sie w integrowaniu dziatan w ramach réznych priorytetéw inwestycyjnych.
Interwencja w ramach Pl 9.2 ma by¢ zwigzana przede wszystkim z rozwigzywaniem problemoéw
spotecznych na rewitalizowanym obszarze poprzez przedsiewziecia infrastrukturalne o mniejszej
skali, uzupetniajace inwestycje niezbedne dla rewitalizacji danego obszaru realizowane w ramach
innych CT (P13.1.,, Pl 4.1., P1 6.5, PI 6.3).

W przypadku projektowanych dziatan rewitalizacyjnych, majacych by¢ finansowanych w ramach
priorytetu inwestycyjnego 9.2 bardzo powainym wyzwaniem bedzie obowigzkowe faczenie
prowadzonych dziatan z projektami majgcymi na celu rozwigzywanie probleméw spotecznych. Z tego
punktu widzenia niestychanie trudno bedzie zaprojektowac¢ instrumenty finansowe, pozwalajgce na
realizacje tego typu przedsiewzieé. O ile bowiem, jak wspominalismy juz wczesSniej, instrumenty
finansowe znakomicie nadajg sie do finansowania projektéw o potencjalnie dodatniej stopie zwrotu,
to wszelkie elementy spoteczne sg z tego punktu widzenia traktowane jako koszt i prowadzg do
obnizenia stopy zwrotu. Generalnie taczenie efektéw spotecznych z finansowaniem potencjalnie
zyskownych projektow jest bardzo powaznym wyzwaniem, czego dowodem sg przyktady niektérych
projektéw, finansowanych w ramach Inicjatywy JESSICA (opisujemy je przy okazji omawiania

7 ,Programowanie perspektywy finansowej 2014 -2020. Umowa Partnerstwa”, Ministerstwo Infrastruktury i
Rozwoju, maj 2014.
- [ ] [

PAG *3% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 94

priorytetu inwestycyjnego 9.2), niektére efekty spoteczne wydajg sie by¢ nieco dyskusyjne. W
obecnej sytuacji zatem mozliwe wsparcie w formie instrumentéw finansowych mogtoby teoretycznie
dotyczyc:

e Projektéw, zblizonych do obecnie finansowanych w ramach Inicjatywy JESSICA. Bedzie to
jednak bardzo trudne, o ile w ogéle mozliwe, ze wzgledu na wymdg ukierunkowania w
pierwszej kolejnosci na rozwigzywanie probleméw spotecznych. W pozyczkach udzielanych
ze Srodkow JESSICA efekt spoteczny miat charakter uzupetniajacy, dodatkowy; w tym
przypadku wydaje sie wysuwac na pierwszy plan.

e Teoretycznie rozwigzywaniu problemow spotecznych mogg stuzy¢ pozyczki dla firm,
ukierunkowane na tworzenie nowych miejsc pracy na terenach podlegajacych rewitalizacji.
Wodwczas jednak projektowane wsparcie zaczyna by¢ bardzo zblizone do tego oferowanego
w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 3.3.

e Projektéw dotyczacych na przyktad termomodernizacji i zwiekszania efektywnosci
energetycznej dla wspdlnot i spdtdzielni mieszkaniowych. Tego typu projekty majg by¢
jednak realizowane w ramach innego priorytetu inwestycyjnego; dodatkowo, ich aspekt
spoteczny nie jest oczywisty.

Z kolei, zgodnie z Umowa partnerstwa inwestycje w obszarze transportu miejskiego bedg skierowane
na infrastrukture transportu publicznego i transportu niezmotoryzowanego, tabor (w tym
infrastrukture do jego obstugi np. instalacje do dystrybucji no$nikdw energii), wezty przesiadkowe w
tym parkingi park/bike & ride oraz inteligentne systemy transportowe (majgce na celu m.in. poprawe
warunkéw dla transportu publicznego badz niezmotoryzowanego). W ramach priorytetu
obejmujacego transport w aglomeracjach miejskich, w CT4 wsparciem objete beda inwestycje
poprawiajgce warunki ruchu dla transportu publicznego i niezmotoryzowanego. Inwestycjom w
infrastrukture czy tabor transportu publicznego ma towarzyszy¢ szeroki wachlarz dziatan
inwestycyjnych i ,miekkich” zapewniajacych, ze transport zbiorowy oraz niezmotoryzowany bedzie
wybierany czesciej, niz samochdd, jako podstawowy s$rodek przemieszczania sie w obrebie
aglomeraciji.

Sposrdod mozliwych typow projektow w tym przypadku mozliwosé zastosowania instrumentéw
finansowych wystepuje przede wszystkim w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 4.5, z przeznaczeniem
na zakup Srodkéw transportu publicznego (szczegétowe propozycje przedstawiamy w ramach opisu
instrumentéw proponowanych w ramach tego priorytetu).

Pod wzgledem wieku taboru transportu publicznego najwieksze miasta wojewddztwa pomorskiego,
czyli Gdansk i Gdynia dysponujg przecietnie nieco starszym taborem, niz klika innych, przyktadowych
miast. Z drugiej jednak strony jakos¢ komunikacji publicznej w obu miastach jest oceniana

zdecydowanie wysoko, w rankingu pisma samorzadowego , Wspdlnota”®

Gdynia zajeta 3, a Gdansk 4
miejsce, pod wzgledem jakosci komunikacji publicznej w polskich miastach, przede wszystkim dzieki
wysokiemu udziatowi pojazdéw niskopodtogowych oraz relatywnie niskim cenom biletéw, takze do

odlegtych lokalizacji.

8 http://www.wspolnota.org.pl/fileadmin/pliki/ MARKETNG/RANKING KOMUNIKACYJNY-tabela.pdf, dostep

27.07.2014.
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Wydaje sie zatem, ze wystepujg odpowiednie potrzeby inwestycyjne, odrebng kwestig jest natomiast
sktonno$é poszczegdlnych samorzadéw lub przedsiebiorstw komunalnych do korzystania z
instrumentéw zwrotnych, nawet o preferencyjnym charakterze.

Tabela 18 —$redni wiek taboru transport publicznego w wybranych miastach Polski w 2013 roku

Sredni wiek autobusu Sredni wiek tramwaju
Gdansk 10,4 23,4
Gdynia 13,7* -
Warszawa** 7 16,5
Poznan** 6 26
Krakow** 8 32
Olsztyn 10,5 -

Dane: ZKM Gdarisk, UM Gdarisk, UM Sopot, UM Poznan, Wspdlnota
*autobusy i trolejbusy
** _dane za 2012 rok
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4 Analiza obszarow RPO, w ktorych moglyby zosta¢ zastosowane
instrumenty finansowe i mieszane

Przed przystgpieniem do omawiania propozycji stosowania instrumentéw finansowych w ramach
poszczegdlnych priorytetdw inwestycyjnych warto przypomnieé, ze kluczowe znaczenie dla
zaplanowania instrumentéw ma podejscie do nich od strony celéw i powoddw interwenciji.

Kluczowe pytania, jakie nalezy zada¢ przy podejmowaniu decyzji o zastosowaniu lub nie instrumentu
zwrotnego, to:

1. Czy projekt — w catym cyklu zycia — generuje przychody/oszczednosci przewyzszajgce koszty
(inwestycyjne i utrzymania)?®'

2. Czy projekt/projektodawca znajduje sie w luce finansowej, tj. zachodzi punkt powyzszy
(projekt jest ekonomicznie zasadny), ale nie ma mozliwosci zdobycia finansowania na
zasadach rynkowych?

3. Czy z RPO wynika, ze dany projekt jest pozgdany w Swietle celéw interwencji RPO, tj. czy
nalezy tworzyé efekt zachety, zwiekszajgcy prawdopodobienstwo realizacji tego typu
projektéow?

Warto zauwazy¢, ze odpowiedz ,,nie” na wszystkie powyzsze pytania oznacza, ze projekt nie powinien
by¢ finansowany z RPO (w formie zwrotnej czy bezzwrotnej), natomiast odpowiedz ,,tak” na pytanie
pierwsze i/lub drugie stanowi przestanke do rozwazenia wsparcia w formie zwrotnej. Ogdlne drzewo
decyzyjne, stanowigce os$ naszych analiz w niniejszej czesci raportu przedstawiamy na schemacie na
kolejnej stronie. Prowadzi nas ono do czterech mozliwych przestanek interwencji z wykorzystaniem
instrumentéw zwrotnych:

e eliminacja luki finansowej spowodowanej brakiem zabezpieczen;
e eliminacja luki finansowej wynikajacej z innych czynnikéw;
e eliminacja luki finansowej i stworzenie efektu zachety;

e stworzenie efektu zachety.

8 Oczywiscie w teorii mozliwe jest czesciowe sfinansowanie takiego projektu instrumentem zwrotnymi (w
wysokosci oczekiwanych przychoddw/oszczednosci) — przy jednoczesnym wsparciu dotacyjnym, tj.
zastosowanie jednoczesnie dotacji i wsparcia zwrotnego. W praktyce w takiej sytuacji bardziej sensowne
(wobec regulacji nt. braku mozliwosci udzielenia wsparcia zwrotnego z EFRR na wktad wtasny w ramach
projektu dotacyjnego EFRR) wydaje sie tgcznie doptat do kredytow/pozyczek komercyjnych, wzglednie
realizowanych ze s$rodkdw publicznych poza RPO, co zresztg proponujemy w wypadku niektérych
instrumentow.
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Schemat 2. Drzewo decyzyjne dla wyboru instrumentéw wsparcia

Czy projekt
generuje
przychody/ | Brak instrumentéw
oszczednosci finansowych
przekraczajace
koszty?

Efekt zachety: Czy w
ramach interwencji
RPO chcemy
zachecad do
realizacji tego typu

projektéow?
Luka finansowa: czy
realizujacy projekt ma
problem z dostepem do 4k > nie
kredytu na zasadach
komercyjnych?
\ 4
Efekt zachety:
tak ) Instrumgnty
preferencyjne lub
dotacje
\ 4
) Luka fi i
Czy luka finansowa uka finansowa Instrumenty
) .| efektzachety: P
wynika z braku . rynkowe, zwfaszcza <€
- . instrumenty .
zabezpieczen? ) pozyczkowe
preferencyjne
\ 4
Instrumenty
tak 3 poreczeniowe lub
kapitatowe
Zrédto: Opracowanie wtasne.
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Warto zauwazy¢, ze luka finansowa moze by¢ skutecznie eliminowana wytgcznie za pomoca
instrumentéw finansowych (nie ma mozliwosci stworzenia schematu dotacyjnego, ktéry bytby
jednoczesnie efektywny, powszechny i nienarazony na duzy zakres jatowej straty). Jednoczesnie, luka
finansowa jest w praktyce fenomenem dotyczacym przede wszystkim przedsiebiorstw (w tym oséb
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg) — instytucje publiczne zwykle dysponujg zaréwno
zdolnosciag kredytowa i zabezpieczeniami, a ewentualng barierg w dostepie do finansowania moze
by¢ ogdlnie zta sytuacja ekonomiczna (ktéra stawia pod znakiem zapytania kazdg interwencje
z wykorzystaniem instrumentédw zwrotnych) oraz ograniczenia prawne wynikajgce z regulacji nt.
finansow JST (wszystko wskazuje na to, ze pozyczki JESSICA traktowane by¢ powinny jak zwykty
kredyt komercyjny).

W zwigzku z tym instrumenty ukierunkowane na luke finansowg rozwazamy wytgcznie w odniesieniu
do przedsiebiorstw (i 0séb rozpoczynajgcych dziatalnosé gospodarczg). Instrumenty zwrotne
ukierunkowane na efekt zachety moga byé rozpatrywane dla szerszej grupy odbiorcow. W tabeli
ponizej podsumowujemy relacje miedzy instrumentami i przestankami interwencji publicznej —
nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze patrzymy tu z perspektywy ich sensu ekonomicznego, a nie
rozwigzan wdrozeniowych (nie rozrézniamy wiec miedzy np. reporeczeniami a poreczeniami
portfelowymi). Ze wzgledu na specyfike wsparcia kapitatowego, réwniez nie omawiamy go w czesci
ogodlnej, bardziej szczegdétowo odnoszac sie do tego zagadnienia w rozdziale poswieconym Pl 1.2.

Tabela 19. Przestanki interwencji a instrumenty interwencji

instrument luka finansowa luka finansowa luka i efekt
. . . .. efekt zachety
(zabezpieczenie) (inne czynniki) zachety
poreczenia + +/- +/- =
kredyty/pozyczki rynkowe +/- + +/- -
kredyty/pozyczki preferencyjne - +/- + +/-
wejscia kapitatowe + + +/- -
doptaty do kredytow - - + +
dotacje +/- - +/- +
Zrédto: Opracowanie wtasne.
- [ ] [
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4.1 Przedsiebiorstwa

W odniesieniu do wsparcia przedsiebiorstw z wykorzystaniem instrumentéw zwrotnych w ramach
RPO nalezy zwrdci¢ w pierwszej kolejnosci uwage, na cel interwencji skierowanej do przedsiebiorstw
w ramach poszczegdlnych osi priorytetowych i priorytetéow inwestycyjnych.

W niniejszej analizie rozwazamy przede wszystkim mozliwosci wykorzystania instrumentéw
w ramach osi priorytetowej 2. w instrumentach skierowanych na wzrost konkurencyjnosci matych
i Srednich przedsiebiorstw PI 3.3), a takze potencjat zastosowania wsparcia zwrotnego w dziataniach
przyczyniajgcych sie do komercjalizacji wiedzy i wzrostu innowacyjnosci (o$ priorytetowa 1.).
Rozwazamy takze ewentualne zastosowanie instrumentéw zwrotnych w priorytecie inwestycyjnym
8.7, traktujgc Srodki kierowane do osdb pozostajgcych bez pracy i rozpoczynajgcych dziatalnoscé
gospodarczg jako szczegdlny przypadek polityki wsparcia przedsiebiorczosci.

4.1.1 Priorytet inwestycyjny 3.3 (OP2)

Priorytet inwestycyjny tworzy najwieksze w catym programie mozliwosci wprowadzania
instrumentow finansowych, co wiecej dotychczasowe doswiadczenie w sferze odpowiadajacej
wsparciu planowanemu w ramach priorytetu inwestycyjnego 3.3, dotyczace przede wszystkim
wsparcia oferowanego w ramach |Inicjatywy JEREMIE (szczegétowo opisane w jednym
z wczesniejszych rozdziatéw) stanowi solidng podstawe do planowania interwencji. Wsparcie to byto
generalnie oceniane bardzo pozytywnie, zaréwno przez odbiorcéw ostatecznych, jak i posrednikéw
finansowych.

Wedtug postanowien RPO, w ramach Pl 3.3 wspierane bedg inwestycje podstawowe oraz inwestycje
profilowane, przy czym inwestycje podstawowe majg by¢ kierowane do mikro i matych
przedsiebiorstw, wytgcznie w formie zwrotnej, przy stosowaniu preferencji geograficznych (obszary
o mniejszej aktywnosci gospodarczej) oraz ukierunkowane na ekspansje rynkowg w wymiarze
geograficznym lub ofertowym oraz tworzenie miejsc pracy. Kierowane do matych i srednich
przedsiebiorstw inwestycje profilowane majg wg RPO dotyczyé przede wszystkim projektéw
przedsiebiorstw dziatajgcych w obszarze inteligentnych specjalizacji, partnerskich (w tym klastrowe)
oraz zmierzajacych do zdobywania nowych rynkédw, w tym do wzrostu aktywnosci eksportowej,
a wsparcie ma by¢ udzielane w formie dotacyjne;.

Przektadajac to na wyniki analizy podazy i popytu na instrumenty finansowe w rozdziale 4. oraz
schemat decyzyjny prezentowany na poczatku niniejszego rozdziatu, mozna wskaza¢, ze interwencja
w ramach inwestycji podstawowych ukierunkowana jest przede wszystkim na eliminowanie
problemu luki finansowej, podczas gdy inwestycje profilowane majg takze tworzy¢ efekt zachety —
przy czym decydujace dla przyjecia takiej optyki jest rozgraniczenie w RPO instrumentéw wsparcia na
zwrotne i bezzwrotne. Jednoczesnie zapisy RPO nie implikujg, a przeprowadzona analiza nie wyklucza
mozliwosci stworzenia efektywnych instrumentéw finansowych w ramach inwestycji profilowanych —
zakres mozliwych do stosowanych preferencji jest w tym obszarze w zasadzie niezalezny od analizy
popytu i podazy, a warunkiem koniecznym i wystarczajgcym dla dobrego funkcjonowania przyjetych
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rozwigzan jest dobra demarkacja celéw interwencji poszczegdlnych instrumentéw. W odniesieniu
do typologii przedstawionej na poczatku niniejszego rozdziatu, w ramach priorytetu inwestycyjnego
zasadne jest wykorzystywanie poreczen i pozyczek/kredytdw na zasadach rynkowych dla inwestycji
podstawowych. Dla inwestycji profilowanych rozwazaé mozna (obok przewidzianych w RPO) dotacji
wprowadzenie pozyczki/kredytu na zasadach preferencyjnych.

Zasadniczym elementem analizy instrumentéw w ramach inwestycji podstawowych jest przyjecie
zatozenia, ze ukierunkowane sg one na luke finansowg — rozumiang wprost jako nieuzyskane
finansowanie zwrotne, ale takze jako niewystarczajgce inwestycje przedsiebiorstw, rozumiane jako
luka niewykonanych inwestycji. Podstawowym rozgraniczeniem jest rozgraniczenie wg natury luki
(wynikajgca z braku zabezpieczen — wynikajgca z innych czynnikéw) oraz wielkosci finansowania.

Okreslenie, jaka czes¢ luki finansowej moze by¢ adresowana za pomocg wytgcznie poreczen jest
o tyle trudne, ze:

e po pierwsze, zalezy od sktonnosci do akceptacji ryzyka ze strony posrednikow finansowych,
co z kolei bedzie w catosci zaleze¢ od przyjetych rozwigzan wdrozeniowych;

e po drugie, wyniki badan ilosciowych sg w tym zakresie dos$¢ niejednoznaczne: brak
zabezpieczen jest wymieniany jako przyczyna ok. 14 proc. odmoéw udzielenia finansowania,
przy czym w jedynie w ok. 1/3 przypadkéw nie towarzyszyto temu wskazanie o niskiej
zdolnosci kredytowej — przy czym ponownie, wieksza dostepnosé poreczen, przy akceptacji
wyzszego ryzyka, moze utatwi¢ pozyskiwanie finansowania réwniez podmiotom, ktére nie
wskazaty zabezpieczen jako istotne]j bariery pozyskania finansowania.

Na podstawie danych z badan krajowych mozna wnioskowa¢, ze do ok. 1/3 luki finansowej moze byé
adresowanej za pomocg poreczen — jednoczesnie powyzsze dane wskazujg raczej na ok. 14 proc. —
lub nieco wiecej w wypadku wiekszej sktonnosci zarzadzajgcych do ryzyka (wydaje sie, ze rozwigzania
wdrozeniowe narzucone przez KE dla poreczen beds silnie promowac szybki obrét srodkéw, a wiec
podniosg sktonnos$¢ posrednikow do ryzyka). W zwigzku z tym dla potrzeb dalszej analizy
przyjmujemy, ze ok. 20 proc. oszacowanej luki mozna adresowac za pomocg poreczen.

W dalszej kolejnosci nalezy rozwazy¢ wsparcie z wykorzystaniem instrumentéow pozyczkowych —
pomocna jest tu analiza rozktadu luki wg wielkosci. Dystrybuanty obu miar luki finansowej
przedstawiono na wykresach tak dla liczby przedsiebiorstw, doswiadczajacych luki w danej wielkosci,
jak i facznej wielkosci luki do danego jej poziomu. Usunieto nieliczne obserwacje dla luki na poziomie
3 min zt i wiecej.® Jak wida¢, zasadnicza czeéé luki pod wzgledem liczby przedsiebiorstw (87 proc.
przedsiebiorstw w luce) dotyczy kwot do 300 tys. zt w obu miarach luki. Obraz jest nieco mniej
jednoznaczny, jesli wzig¢ pod uwage kwoty — faczna luka dla kwot do 300 tys. zt wynosi ok. 42-44
proc. (w zaleznosci od miary). W zwigzku z tym w wypadku instrumentéw pozyczkowych
proponowanych w kolejnym podrozdziale, szacunek czesci luki jakg mozna nimi adresowaé opieramy
na ww. rozktadach.

8 Wynika to z dwdch przestanek: po pierwsze, pozyczki w takich kwotach raczej nie mogg by¢ efektywnie

wdrozone w ramach proponowanego systemu, po drugie ekonomiczna zasadnos$¢ takich operacji

(w odniesieniu do sytuacji odbiorcéw) wydaje sie ekonomicznie watpliwa, nawet przy zatozeniu akceptacji

ryzyka wyzszego od standardowego.
[ ]
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Wykres 52. Dystrybuanta luki finansowej wg liczby
przedsiebiorstw
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Wykres 53. Dystrybuanta luki finansowej wg srodkow
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie wynikéw CATI, n=163 dla luki niewykonanych inwestycji, n=49 dla
luki nieuzyskanego finansowania. Luka wg wielkosci przedsiebiorstwa — tylko niewykonane inwestycje (ze
wzgledu na wiekszq liczbe obserwacji). Odcieto obserwacje od 3 min zt wzwyz.
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Propozycje podziatu wg instrumentow

Na podstawie powyzszych danych, proponujemy w ramach Pl 3.3 nastepujgcy podziat interwencji
z wykorzystaniem instrumentédw zwrotnych adresujgcych problem luki finansowej:

e poreczen, zasadniczo przy maksymalnej wielkosci poreczenia zaleinej od ostatecznych
przesadzen wdrozeniowych i potencjatu posrednikdéw finansowych;

e pozyczek inwestycyjno-obrotowych do 300 tys. zt, skierowanych do mikroprzedsiebiorcow —
na zasadach rynkowych;

e pozyczek inwestycyjnych od 300 do 1 min zt, skierowanych do matych i
mikroprzedsiebiorcéw — na zasadach rynkowych.

Ponadto rozwazyé mozna:

e wprowadzenie mikropozyczek, zasadniczo skierowanych do mikroprzedsiebiorcow (w tym
0s0b rozpoczynajgcych dziatalnosé gospodarczg), o maksymalnej kwocie 100 tys. zt (60 tys.
osoby rozpoczynajgce dziatalnos¢) — na zasadach preferencyjnych, w powigzaniu z ofertg w
ramach PI 8.7 (w przypadku oséb rozpoczynajgcych dziatalnos¢ gospodarczy);

e preferencyjne pozyczki inwestycyjne skierowane do mikro, matych i Srednich
przedsiebiorstw, w kwocie od 300 tys. — przy preferencjach uzaleznionych od spetnienia
dodatkowych wymogdéw zwigzanych z zakresem preferencji dla projektéw przewidzianych
w ramach inwestycji profilowanych — jako instrumentu stanowigcego rodzaj wsparcia
taczacego oferte w ramach zwrotnego wsparcia inwestycji podstawowych i dotacyjnego
wsparcia inwestycji profilowanych.

Opierajac sie na powyzszych danych i propozycjach, mozna przyja¢ nastepujacy rozktad adresowania
luki miedzy instrumenty:

e poreczenia, ok. 20 proc. luki;

e pozyczek inwestycyjno-obrotowych do 300 tys. zt, ok. 48 proc. luki (w tym 12 proc. srodkéw
do 100 tys., 36 proc. luki od 100 do 300 tys.);

e pozyczki inwestycyjne od 300 tys. do 1 min zt, ok. 32 proc. luki.

Warto jednoczesnie zwrdci¢ uwage na to, ze 89 min euro przeznaczonych na realizacje Pl 3.3 jest
kwotg nieznaczng w pordéwnaniu z oszacowaniem rozmiarow luki finansowej. Wprawdzie kwot
przytoczonych w podrozdziale 4.1.3 nie mozna bezposrednio przetozy¢ na interwencje, to nawet
uwzgledniajac tylko luke nieuzyskanego finansowania, po oczyszczeniu z obserwacji powyzej 3 min zt
i dodatkowo przeskalowaniu do wymiaru rocznego, przyja¢é mozna, ze roczny wymiar efektywnej

{83

interwencji (odnoszacej sie wprost do ww. kwot) wynie$¢ moze ok. 420 min zt.>> W teorii mozna wiec

przeznaczy¢ na wsparcie z wykorzystaniem instrumentéw finansowych catg alokacje Pl 3.3.

 Luka finansowa nieprzyznanego finansowania wyniosta w warunkach 2013 r. 5,8 mld zt. Ograniczajac jg do

luki do 3 mIn zt — wyniosta 2,5 mld zt. Luka finansowa wg tej miary jest odzwierciedleniem bardziej ,,zasobu”

luki, niz rocznego przeptywu, w zwigzku z tym w $lad za doswiadczeniami w badaniach dla MRR (IBS, 2013)

przyjmujemy efektywng maksymalng interwencje roczng na poziomie 420 min zt, przy alokacji 89 min euro (z

ewentualnym rewolwingiem) na caty Pl 3.3. Badanie prowadzone byto w warunkach funkcjonujgcego programu

JEREMIE, mozna wiec przyja¢, ze szacunek ten uwzglednia juz majgcg miejsce interwencje.
[ ]
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W praktyce goérna granica jest wyznaczana nie tylko przez alokacje i szacunek luki, ale takze
rozwigzania wdrozeniowe i potencjat posrednikéw finansowych. Dodatkowo nalezy zwrdci¢ uwage
na to, ze charakter de facto catkowicie dyskrecjonalny ma podziat srodkéw miedzy inwestycje
podstawowe a inwestycje profilowane. Niemniej proponujemy ponizej alokacje:

e minimalne, przy zatozeniu przeznaczenia 76 proc. alokacji Pl 3.3 na instrumenty finansowe
i kursie euro na poziomie 3,58 zt — alokacja minimalna odpowiada co do poziomu alokacji na
IF wynikajacej z RPO oraz Informacji na temat ustanowienia ram wykonania RPO WP;

e maksymalne, przy zatozeniu nieograniczonej alokacji i petnym obrocie wynoszacym
przecietnie 6 lat — odpowiadajgce oszacowanej luce finansowej nieprzyznanego
finansowania (tylko zgtaszanej jednostkowo do 1 min zt — a wiec ograniczonej do sytuacji, w
ktorych moze by¢ adresowana przez planowane instrumenty).

W obu przypadkach dla poreczen przyjeto osiggniecie mnoznika na poziomie 3.

Tabela 20. Proponowane przedziaty alokacji na instrumenty finansowe w Pl 3.3 (min zi)

instrument min max max z rewolwingiem
poreczenia 19 124 53
pozyczki obrotowo-inwestycyjne (do 300 897 387
tys. zf) 134

pozyczki inwestycyjne (300 tys.-1 min zf) 89 594 256
razem 242 1615 696

Zrédto: Opracowanie wtasne. Dla maksymalnej alokacji z rewolwingiem zatozono 15 proc. wktad wiasny PF.

Trzeba podkresli¢, ze na alokacje maksymalng mozna spojrzeé réwniez od strony symulacji szybkosci
rewolwingu, ponoszonych strat, zyskdbw z oprocentowania pozyczek oraz funkcjonujgcych juz w
systemie Srodkéw JEREMIE. Wg parametréw symulacji wykonanej dla przyktadu omawianego w
kolejnym podrozdziale, przy maksymalnej efektywnosci dziatania (szybkie wykorzystywanie
dostepnych srodkow) i dosé wysokiej ekspozycji na ryzyko, przy pozyczkach o oprocentowaniu
rynkowym (réwnym lub wyzszym niz wynikajgce z komunikatu KE), posrednik jest w stanie w ciggu
6 lat wykonac obrdét na poziomie 230 proc. srodkéw funduszu. Tym samym, maksymalng alokacje z
uwzglednieniem rewolwingu mozna okresli¢ na 696 min zt. Otwarte pozostaje pytanie, czy Srodki te
powinny by¢ uzupetnieniem obecnie funkcjonujacych w ramach JEREMIE, czy tez $rodki JEREMIE
wchodzg w te pule. Zalezy to de facto od tego, na ile $rodki JEREMIE bedg wykorzystywane na
zasadach przewidzianych w niniejszej ocenie, tj. bedg funkcjonowac¢ na rynku na zupetnie nowych
zasadach (wyzsze oprocentowanie, wyzsze ryzyko), a na ile na zasadach dotychczasowych (silne
preferencje). Poniewaz uwazamy, ze proponowane przez nas zasady sg przede wszystkim sposobem
otwarcia sie na nowy segment rynku pozyczkowego, to ewentualna zmiana struktury wydatkéw w
srodkach JEREMIE bedzie oznacza¢ koniecznos¢ odpowiedniego zmniejszenia alokacji przewidzianej
w tabeli 20. Przyjmujgc natomiast, ze JEREMIE funkcjonuje (w uktadzie alokacji na poszczegdlne
instrumenty) na takich zasadach jak obecnie, przyja¢ nalezy, ze na instrumenty finansowe w ramach
PI 3.3 przeznaczy¢ mozna do 562 min zi.

Jednoczesnie powyzsze oszacowania wskazujg, ze wskazane moze by¢ zwiekszenie alokacji na Pl 3.3 i
tacznej puli $rodkdw na instrumenty zwrotne do poziomu 562 min zt (z uwzglednieniem ew.
przesuniecia srodkéw JEREMIE na instrumenty tozsame z proponowanymi w niniejszym badaniu).
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Rozwiqzania zapewniajqgce poprawne adresowanie wsparcia

Proponowane instrumenty majg adresowac luke finansowg wystepujacg w przedsiebiorstwach. W
zwigzku z tym powinny by¢ kierowane przede wszystkim do przedsiebiorstw o potencjale
rozwojowym, znajdujgcych sie w stosunkowo dobrej sytuacji ekonomicznej, ale o ograniczonej
zdolnosci kredytowej — przy czym ograniczona zdolnos¢ kredytowa wynika tu przede wszystkim
z wielkosci przedsiebiorstwa, braku historii kredytowej (co dotyczy zwtaszcza nowych przedsiewziec,
ale takze istniejgcych juz jakis czas na rynku firm, ktére nie korzystaty w wiekszym stopniu z ustug
sektora finansowego) i braku zabezpieczen. Sformutowanie kryteriéw przyznawania lub nie wsparcia
w formie zwrotnej na przedsiebiorstwo jest w tym wypadku bardzo trudne, poniewaz:

e interwencja skierowana na eliminacje luki finansowej nie powinna by¢ selektywna pod
wzgledem sektorow — znajdowanie sie w luce decyduje w znacznie wiekszym stopniu
decyduje np. wielkos¢ przedsiebiorstwa niz sektor dziatalnosci;

e dostep do finansowania poszczegdlnych sektoréw moze ulegaé w czasie istotnym zmianom,
trudnym do przewidzenia i monitorowania;

e nie mozna formutowaé kryteridw zaleznych od sytuacji finansowej przedsiebiorstwa — jej
ocena (zwfaszcza dla mikro i matych przedsiebiorstw) jest trudna (co jest jedng z przyczyn
znajdowania sie tych przedsiebiorstw w luce), dla posrednikéw finansowych nawet
trudniejsza niz dla bankéw i dziata to w obie strony, tj. nie da sie sparametryzowac wynikéw
przedsiebiorstwa jako wystarczajgco ztych dla uzyskania finansowania zwrotnego
z funduszy RPO.

W zwigzku z tym proponujemy, by zapewni¢ koncentracje na luce finansowej poprzez dwa
rozwigzania:

e po pierwsze, ograniczenie wsparcia ukierunkowanego na eliminacje luki do mikro i matych
przedsiebiorstw;

e po drugie, oddziatywanie na decyzje posrednikéw finansowych przede wszystkim poprzez
system zachet, a nie kryteria dostepu.

Sformutowanie kryteriow dla posrednika finansowego jest o tyle trudne, ze w ramach wsparcia
z wykorzystaniem pozyczkowych instrumentéw zwrotnych dazymy do uzyskania kilku sprzecznych ze
sobg efektow:

e po pierwsze, wsparcie kierowane powinno by¢ przede wszystkim do firm w luce finansowej,
co musi oznacza¢ akceptacje wysokiego ryzyka, ale zmniejsza sktonnos¢ posrednikow
finansowych do wnoszenia wktadu wtasnego;

e po drugie, akceptacja ryzyka nie moze oznaczaé akceptacji dowolnie wysokiego ryzyka;

e po trzecie, wsparcie nie powinno konkurowa¢ z ofertg rynkowa, co musi oznaczac
stosunkowo wysokie oprocentowanie (co najmniej réwne, a w miare mozliwosci wyzsze od
wyhikajgcego z wytycznych KE), ale zmniejsza popyt ze strony odbiorcow.
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Podsumowujac, nalezy stworzy¢ system, w ktérym posrednicy dgzg do udzielania pozyczek
o oprocentowaniu rynkowym, tworzac oferte uzupetniajgcg do oferty rynkowej, atrakcyjng nie ze
wzgledu na cene kapitatu, ale tatwos¢ uzyskania pozyczki przez odbiorce (tj. kierowanie oferty do
firm nieatrakcyjnych dla sektora rynkowego). Jednoczesnie dla zapewnienia racjonalnego
wykorzystania srodkéw, wkfad finansowy posrednika powinien by¢ mozliwie wysoki. Rozwigzaniem
gwarantujgcym spetnienie  powyzszych zatozen jest wprowadzenie nieproporcjonalnego
wynagrodzenia kapitatu, tj. oprocentowanie pozyczki dla odbiorcy powinno by¢ wynikiem wyzszego
oprocentowania wkfadu posrednika finansowego i nizszego oprocentowania wkfadu publicznego.

Wykres 54. Oprocentowanie wktadu posrednika finansowego (0$ pionowa) w zaleznosci od oprocentowania dla
odbiorcy pozyczki (0o$ pozioma) i wysokosci wktadu posrednika (oznaczenia poszczegélnych krzywych) przy zatozeniu
oprocentowania wktadu publicznego na poziomie 4 proc.
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Zrédto: Opracowanie wiasne.

Doktadne ustalenie parametréow dla poszczegdlnych instrumentéw powinno by¢ elementem strategii
inwestycyjnej, ponizej prezentujemy podstawowg symulacje wykazujacg zasadnos$¢ proponowanego
rozwigzania, przy nastepujacych zatozeniach:

e symulujemy pozyczki udzielane przecietnie na 6 lat, bez karencji kapitatu i odsetek;

e wyznaczamy akceptowany poziom strat (pozyczek dla ktérych zostaty wypowiedziane umowy
pozyczkowe) na poziomie 20 proc. liczby udzielonych pozyczek (przy czym zaktadamy, ze
rozktad zaprzestawania sptat jest normalny, z maksimum w 30 miesigcu i odchyleniem
standardowym wynoszagcym 6 miesiecy, co oznacza, ze starty na pozyczonym kapitale
wynoszg 10 proc.);

e zaktadamy wynagrodzenie kapitatu w czesci publicznej na poziomie 4 proc., co w przyblizeniu
kompensuje zatozone straty (a w przypadku wprowadzenia prowizji za udzielenie pozyczki na
poziomie 2 proc. zapewnia tez pokrycie kosztéw zarzgdzania);
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e oprocentowanie dla odbiorcy ustalamy na poziomie 6,75 proc.;**

e oprocentowanie wktadu posrednika finansowego ustalane jest w taki sposéb, by
oprocentowanie pozyczki i oprocentowanie wktadu publicznego byto na poziomach jak wyzej
wskazane.

Trzeba zaznaczyé, ze takie rozwigzanie jest atrakcyjne dla posrednika finansowego przy kazdym
poziomie wkiadu wtasnego: wprawdzie wyzszy wktad oznacza wyzszg baze, od ktérej liczone sg
odsetki, ale takze wyzszy udziat w stracie i nizsze faktyczne oprocentowanie wktadu wtasnego — co
ilustrujemy w tabeli ponizej. Wynika to oczywiscie z tego, ze oprocentowanie wktadu posrednika jest
wynikowe w stosunku do oprocentowania udzielanej pozyczki i oprocentowania kapitatu publicznego
— przy obu tych parametrach statych, oprocentowanie wktadu posrednika jest tym wyzsze, im nizszy
jest jego udziat w kapitale catkowitym. W zwigzku z tym wynik w ztotych jest poréwnywalny dla
kazdego poziomu wktadu wtasnego, a procentowy zwrot z inwestycji jest dla mniejszych wktadéw
bardzo wysoki. Oznacza to, ze posrednik ma w proponowanym rozwigzaniu silng motywacje do
zgtoszenia mozliwie niskiego wktadu wtasnego (nizszy wktad zwieksza zwrot i minimalizuje ryzyko),
czemu nalezy przeciwdziata¢ poprzez wyznaczenie minimalnego poziomu wkiadu witasnego —
proponowany poziom to minimum 15 proc. srodkéw funduszu — z premiowaniem w procedurze
wyboru posrednikéw tych oferujgcych wyzszy wktad wtasny.

Tabela 21. Symulacja wynikéw na kapitale posrednika finansowego dla jednego obrotu kapitatu przy réznym poziomie
wktadu wtasnego uzupetniajgcego 40 min zt ze srodkéw publicznych, oprocentowanie wktadu publicznego 4 proc.,
oprocentowanie dla pozyczkobiorcy 6,75 proc.

udziat PF wktad PF udziat w stracie odsetki wynik zwrot zwrot rocznie
(min zf) (mln z1) (min z) (mln z1) (%) (%"1/6)

5% 2,1 0,2 4,3 4,1 192,8% 19,6%

10% 4,4 0,5 4,6 4,1 92,5% 11,5%

15% 7,1 0,7 4,9 4,2 59,0% 8,0%

20% 10,0 0,9 5,2 4,2 42,2% 6,0%

30% 17,1 1,4 5,8 4,3 25,3% 3,8%

Zrédto: Obliczenia wtasne, zatozenia jak opisane w tekscie.

Takie rozwigzanie zapewni wysoki zwrot z inwestycji posrednika finansowego, tym wyzszy, im wyzsze
bedzie oprocentowanie pozyczki przez niego oferowanej: chociaz kapitat publiczny i sSrodki prywatne
whiesione do funduszu pozyczkowego partycypujg w stratach w réwnym stopniu, to zwrot z
inwestycji jest duzo wyzszy dla kapitatu prywatnego.

Podsumowujac, pozyczkowe instrumenty finansowe adresujgce luke finansowg w ramach Pl 3.3
powinny mie¢ nastepujgce cechy:

e ograniczenie odbiorcéw do mikro i matych przedsiebiorstw;
e brak innych warunkéw dotyczacych cech pozyczkobiorcéw — pozostawienie w tym wzgledzie
wolnej reki posrednikom finansowym (przy ew. wymogach w stosunku do struktury portfela);

8 Wynikajace z Komunikatu Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stép referencyjnych i dyskontowych

(2008/C 14/02) dla ratingu BB, poziom zabezpieczen niski i ratingu B, poziom zabezpieczen standardowy).

Oprocentowanie powinno wynosi¢ minimum 9,25 proc. dla ratingu B, poziom zabezpieczen niski.
[ ]
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e oprocentowanie na poziomie wynikajgcym co najmniej z komunikatu Komisji (2008/C 14/02)
z uwzglednieniem zmian stopy referencyjnej w czasie, z pozostawieniem posrednikom wolnej
reki dla ustalana oprocentowania na wyzszym poziomie (niesymetryczne wynagrodzenie
kapitatu bedzie stanowi¢ dla posrednikéw zachete do ustalania wysokiego oprocentowania),
w tym réwniez dopuszczenie réznicowania oprocentowania przez posrednika w zaleznosci od
oceny zdolnosci kredytowej i zabezpieczen pozyczkobiorcy;

e niesymetryczne wynagrodzenie kapitatu — state, niewielkie oprocentowanie dla wkfadu
publicznego i zmienne, zalezne od ostatecznego oprocentowania pozyczek oprocentowanie
wktadu prywatnego;

e dopuszczenie istotne]j stratowosci — na poziomie ok. 20 proc. pozyczek niesptacanych (co przy
przyjetych zatozeniach odpowiada stracie 10 proc. pozyczonego kapitatu), przy roztozeniu
strat miedzy kapitat publiczny i kapitat posrednika proporcjonalnie do wniesionego wktfadu;

e ustalenie minimalnego wktadu posrednika na poziomie 15 proc. funduszu (ew. nizszym lub
wyzszym, w zaleznosci od zatozen co do dopuszczalnej stratowosci i zaktadanego
oprocentowania kapitatu publicznego).

Nalezy zauwazy¢, ze parametry w powyzszych rekomendacjach oparte sg na precyzyjnych, ale
arbitralnych zatozeniach dotyczacych strat ponoszonych przez fundusz pozyczkowy. Proponowane
rozwigzania bedg w naturalny sposdb sktaniaé posrednika finansowego do zachowan bardziej
ryzykownych, niz w dotychczasowym systemie, ograniczg takze zjawisko jatowej straty. Zapewni to z
jednej strony lepsze adresowanie problemu luki finansowej, z drugiej moze prowadzi¢ do wyzszej niz
zaktadana ekspozycji na ryzyko oraz znacznie mniejszego niz obecnie zainteresowania
przedsiebiorcéw pozyczkami. Rozwigzaniem tych problemdéw jest pozostawienie elastycznosci
posrednikom w wysokosci oprocentowania poszczegdlnych pozyczek ze stworzeniem zachet do
udzielania pozyczek relatywnie wysoko oprocentowanych:

e pozyczki wyzej oprocentowane bedg zwiekszaé zysk posrednika na kapitale, jednoczesnie ich
przewaga nad kapitatem dostepnym na zasadach rynkowych bedzie wynika¢ z ich
dostepnosci (dzieki akceptacji wyzszego ryzyka — zapewni to lepsze adresowanie problemu
luki finansowej);

e oprocentowanie bliskie minimalnemu bedzie atrakcyjne dla czesci przedsiebiorcéw de facto
nieznajdujacych sie w luce — zapewni to systemowi pewng stabilnos$¢, kosztem nie zawsze
optymalnego adresowania wsparcia.

Trzeba podkresli¢, ze w proponowanym rozwigzaniu kluczowe znaczenie bedzie mie¢ potencjat
instytucjonalny posrednikéw — zaréwno ze wzgledu na koniecznos¢ wniesienia wktadu wtasnego, jak i
potrzebe wnikliwej oceny pozyczkobiorcdw. Jednoczesnie rozwigzanie bedzie silnie premiowad
najsprawniejszych posrednikow.

Proponowane podejscie stanowi istotng zmiane w dotychczasowym podejsciu do instrumentow
zwrotnych, oznacza bowiem brak pozyczek o oprocentowaniu preferencyjnym, bedacych pomoca
publiczng de minimis. W tym wzgledzie nasza rekomendacja jest sprzeczna z rekomendacjg raportu
PSDB Ocena efektow wsparcia Osi Priorytetowej 1 ze szczegdolnym uwzglednieniem wsparcia
przedsiebiorstw w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na
lata 2007-2013. Uwazamy, ze pozyczki o oprocentowaniu preferencyjnym stanowig bezposrednia

Uniconsult Im

PAG 2%

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 108

konkurencje dla sektora bankowego® i w niewielkim stopniu adresuja luke, poniewaz
oprocentowanie preferencyjne oznacza mate przychody odsetkowe, co z kolei uniemozliwia
sfinansowanie strat w kapitale — nieuchronnych, jesli problem luki finansowej ma by¢ skutecznie
adresowany. Stawia w niekorzystnej sytuacji posrednikdw finansowych, poniewaz nie majg oni
finansowej motywacji do angazowania swoich srodkéw w dziatalno$¢ pozyczkowsq i opierajg swdj
model biznesowy na opfatach za zarzadzanie. Nie da sie sktoni¢ posrednikéw do akceptacji ryzyka,
wnoszenia wktadu wtasnego i niskiego oprocentowania réwnoczesnie.

W proponowanym przez nas rozwigzaniu, posrednicy w znacznie wiekszym stopniu mogg opierac
swoj model biznesowy na przychodach z oprocentowania wktadu wtasnego, uzupetnionych optatami
za zarzadzanie. Bedzie to sprzyjaé zaréwno wnoszeniu wktadu wtasnego, jak i zarzadzania srodkami w
sposodb zgodny z celami RPO.

W proponowanym rozwigzaniu zwrdéci¢ nalezy uwage na niewystepowanie pomocy publicznej dla
posrednika finansowego. Przestankg braku jej wystepowania jest wykazanie przez posrednika
finansowego, ze oprocentowanie kapitatu wniesionego przez niego do danej pozyczki jest rynkowe.
Biorac pod uwage ukierunkowanie wsparcia na podmioty znajdujgce sie w luce finansowej i bardziej
ryzykowne operacje, wykazanie, ze stopa ta ma charakter rynkowy nie powinno nastreczac
probleméw. Jednoczesnie stopy rynkowej posrednika (ktora powinna byé odnoszona do
oprocentowania obowigzujgcego w Polsce w danym segmencie rynku) nie nalezy myli¢ ze stopg
rynkowa wg. komunikatu KE (ktéra co do zasady jest nizsza od faktycznie obowigzujgcych stép
rynkowych).

Fiszki proponowanych instrumentow finansowych

Tabela 22. Instrument finansowy w ramach PI 3.3 - poreczenia

PI: 3.3 poreczenia
Cel instrumentu: Zmniejszenie luki finansowej mikro i matych przedsiebiorstw
Od: 0 tys. zt Do: 300 tys. zt na: max. 7 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone poreczenia (mnoznik 3): 480
Przecietne poreczenie: 116 tys. zt
Minimalna alokacja (bez kosztow zarzgdzania): 19 min zt

Preferencje i grupa docelowa
Odbiorcy: tylko mikroprzedsiebiorcy i mali przedsiebiorcy

Ew. zachety na portfel ze wzgledu na podregion/powiat.

¥ Na konieczno$¢ unikania takiej konkurencji silny nacisk ktada wytyczne Komisji Europejskiej
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Tabela 23. Instrument finansowy w ramach Pl 3.3 - pozyczki obrotowo-inwestycyjne

PI: 3.3 pozyczki obrotowo-inwestycyjne
Cel instrumentu: Zmniejszenie luki finansowej mikro i matych przedsiebiorstw
Od: 0zt Do: 300 tys. zt na: max. 7 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone pozyczki: 1235
Przecietna pozyczka: 109 tys. zt
Minimalna alokacja (bez kosztéw zarzadzania): 134 min zt

Preferencje i grupa docelowa
Odbiorcy: tylko mikroprzedsiebiorcy i mali przedsiebiorcy

Do rozwazenia wydzielenie instrumentu mikrokredytowego (do 100 tys. zt) dostepnego tylko dla
mikroprzedsiebiorcéw, ew. o oprocentowaniu preferencyjnym (w szczegdlnosci, jesli bedzie
wykorzystywane jako instrument skierowany do 0séb rozpoczynajgcych dziatalnos$¢ gospodarczg).

Oprocentowanie: rynkowe, obecnie minimum 6,75 proc. (dla ratingu BB, poziom zabezpieczen niski
i ratingu B, poziom zabezpieczen standardowy), 9,25 proc. dla ratingu B, poziom zabezpieczen niski.%®

Ew. zachety na portfel ze wzgledu na podregion/powiat.

Tabela 24. Instrument finansowy w ramach PI 3.3 - pozyczki inwestycyjne

PI1: 3.3 pozyczki inwestycyjne
Cel instrumentu: Zmniejszenie luki finansowej mikro i matych przedsiebiorstw
Od: 300 tys. zt Do: 1 min zt na: max. 7 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone pozyczki: 146
Przecietna pozyczka: 680 tys. zt
Minimalna alokacja (bez kosztéw zarzadzania): 89 min zt

Preferencje i grupa docelowa
Odbiorcy: mikro i mali przedsiebiorcy

Oprocentowanie: rynkowe, obecnie minimum 6,75 proc. (dla ratingu BB, poziom zabezpieczen niski
i ratingu B, poziom zabezpieczen standardowy), 9,25 proc. dla ratingu B, poziom zabezpieczen niski.*”

Do rozwazenia wprowadzenie wariantowego instrumentu z oprocentowaniem preferencyjnym pod
warunkiem tworzenia trwatych miejsc pracy na terenach o niskim poziomie aktywnosci gospodarczej.

Do rozwazenia wprowadzenie wariantowego instrumentu z oprocentowaniem preferencyjnym,
ukierunkowanego na mniejsze projekty wpisujgce sie w inwestycje profilowane.

8 Oprocentowanie rynkowe zgodnie z Komunikatem Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stdp
referencyjnych i dyskontowych (2008/C 14/02). Warto przy tym zaznaczy¢, ze oprocentowanie to jest zmienne
w czasie, zaleznie od stopy referencyjnej podawanej przez KE, wiec podane wartosci nalezy traktowac jako
orientacyjne.

¥ Zob. pop.rzedni przypis.
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4.1.2 Priorytet inwestycyjny 1.2 (OP1)

Priorytet inwestycyjny 1.2 to instrument stuzgcy wspieraniu inwestycji przedsiebiorstw w dziatalnos$¢
badawczo-rozwojowg i innowacyjng oraz rozwijaniu wspotpracy pomiedzy sektorem przedsiebiorstw,
sferg instytucji badawczo-rozwojowych i naukowych w zakresie tworzenia i wdrazania do praktyki
gospodarczej nowych rozwigzan. Zakres przedmiotowy interwencji Pl 1.2 adresuje zaréwno problem
niskiej sktonnosci do wspdtpracy ww. podmiotdw, jak i ograniczonej zdolnosci przedsiebiorstw do
finansowania dziatalnos$ci badawczo-rozwojowe;j.

Z uwagi na fakt, ze rezultatem tego typu dziatalnosci powinno by¢ tworzenie nowych lub
udoskonalonych rozwigzan (istniejgcych materiatéw, wyrobdéw, ustug, procesdw, systemoéw lub
metod), charakteryzujgcych sie wysokg zdolnoscig do ich komercyjnego wykorzystania, w ramach
niniejszego priorytetu uzasadnione jest oferowanie wsparcia w formie zwrotnych instrumentéw
finansowych. Przy czym, interwencja przy wykorzystaniu instrumentéw finansowych dotyczy¢
powinna dwdch sytuacji:

e wspierania procesdow powstawania nowych przedsiebiorstw (w tym ich preinkubacja) w
oparciu o rezultaty prac badawczo-rozwojowych i ich dalszg komercjalizacje, oraz

e wspierania przedsiebiorstw juz istniejagcych, o potencjale uzasadniajgcym tworzenie lub
rozwdj wtasnego zaplecza badawczo-rozwojowego, podejmowanie prac badawczo-
rozwojowych oraz wdrazanie wynikéw tych prac.

W obu powyzszych sytuacjach wsparcie powinno dotyczy¢ przedsiewzie¢, w ktérych wykorzystywane
sg rozwigzania znajdujace sie na czterech najwyzszych poziomach standardowej skali gotowosci
technologicznej®®, w zakresie od poziomu TRL VI do TRL IX (fazy te obejmujg wyniki koricowego etapu
badan przemystowych® i wszystkie etapy badan rozwojowych® - wystepujace na tych etapach ryzyko
inwestycyjne jest wysokie, jednak jest niewspdétmiernie nizsze niz w etapach 1-V; uzasadnia to w
stosowanie instrumentéw finansowych o charakterze preferencyjnym, w tym rdéwniez
uwzgledniajgcych zachety do podejmowania prac badawczo-rozwojowych i realizacji wdrozen).
Oznacza to, ze demarkacja pomiedzy instrumentami zwrotnymi i bezzwrotnymi powinna odwotywac
sie do oceny poziomu gotowosci technologicznej i wigzacego sie z tym poziomem ryzyka
inwestycyjnego. W przypadku projektéw dotyczacych rozwijania nowych lub udoskonalonych
rozwigzan znajdujgcych sie na nizszych poziomach gotowosci, finansowanie powinno by¢ realizowane
w formie instrumentéw bezzwrotnych (dotacji) — z uwagi na bardzo wysokie ryzyko ewentualnego

8 Odwotujemy sie tu do nomenklatury tzw. Technology Readiness Level (TRL), obejmujacej dziewie¢ poziomow
gotowosci. Poziom I. (najnizszy) odpowiada badaniom podstawowym, poziomy II-VI badaniom przemystowym,
a poziomy VII-IX badaniom rozwojowym.

¥ TRL VI — dokonano demonstracji prototypu lub modelu systemu albo podsystemu technologii w warunkach
zblizonych do rzeczywistych.

% TRL VIl - dokonano demonstracji prototypu technologii w warunkach operacyjnych, TRL VIII — zakoriczono
badania i demonstracje ostatecznej formy technologii oraz TRL IX — nastgpito sprawdzenie technologii w
warunkach rzeczywistych, ktore przyniosto zamierzony efekt. Demonstrowana technologia jest juz w
ostatecznej formie i moze zosta¢ wdrozona w docelowym systemie.
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niepowodzenia przedsiewziecia (w zwigzku z czym nie nadaje sie ono do finansowania poprzez
instrumenty zwrotne).

Uwzgledniajac powyzszg demarkacje, wsparcie przedsiewzie¢ w ramach Pl 1.2 moze by¢ realizowane
przy zastosowaniu dwéch, nastepujgcych instrumentéw finansowych:

e  kapitatowego, finansujgcego powstanie nowego przedsiebiorstwa (kapitalizacja spétki w fazie
zalgzkowe] — cel wejscia kapitatowego), z mozliwoscig poprzedzenia kapitalizacji preinkubacja
przedsiewziecia / nowej spotki (w celu osiggniecia tzw. gotowosci inwestycyjnej), nastepnie
rozwijanego w oparciu o komercjalizacje wynikdw prac badawczo-rozwojowych,
finansowanych ze srodkéw dostarczonych w ramach wejscia kapitatowego,

e dtuznego o preferencyjnym charakterze, zachecajgcego do rozwijania wtasnych zdolnosci
badawczo-rozwojowych, podejmowania dziatalnosci badawczo-rozwojowej i wdrazania jej
wynikéw (przez przedsiebiorstwa, w tym we wspotpracy z innymi firmami i/lub jednostkami
sfery badawczo-rozwojowej i nauki); co do zasady instrument ten stuzy¢ powinien
finansowaniu przedsiewzie¢ o charakterze kompleksowym, a wiec wiekszych wartosciowo,
skutkujgcych radykalnym wzrostem konkurencyjnosci beneficjenta wsparcia (i podmiotéw
wspotpracujgcych); w tej sytuacji finansowanie etapu wdrozenia mozliwe bedzie wytgcznie w
przypadku wczes$niejszego zrealizowania komponentu badawczo-rozwojowego w ramach
finansowanego projektu (TRL VI-VIII).

W zwigzku z pierwszym z ww. wymienionych instrumentéw, warto poczyni¢ kilka uwag, obrazujgcych
doswiadczenia w transferze wsparcia o charakterze kapitatowym, ukierunkowanego na tworzenie
nowych przedsiebiorstw (spotek), rozwijanych na bazie nowych lub udoskonalonych rozwigzan
wdrazanych do praktyki gospodarcze;j.

Wsparcie o charakterze kapitalowym realizowane ze $rodkéw publicznych byto w minionej
perspektywie programowej (2007-2013) oferowane gtéwnie w ramach Dziatania 3.1 Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka oraz wdrazanego przez KFK Dziatania 3.2 PO 1G. W
niewielkiej skali, w ostatnim czasie (2014 r.) pojawito sie takze jako jeden z instrumentdw wsparcia w
Inicjatywie JEREMIE w wojewddztwie pomorskim.®® Uruchomienie podobnego instrumentu planuje
sie rowniez w ramach Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie zachodniopomorskim.

Obecnie, wecigz trudno jest formutowa¢ miarodajne i precyzyjne oceny, odwotujace sie do
doswiadczer z realizacji wsparcia w Dziataniu 3.1 PO IG, tak w catym kraju®?, jak i w wojewddztwie
pomorskim. Mozna jednak, przede wszystkim na podstawie badan jakosciowych przeprowadzonych

91 ; .z . . . . ;.
Konkurs dla posrednikéw finansowych (zaplanowano w nim rozdysponowanie wsparcia w wysokosci

25 min zt) zamkniety zostat 16 maja 2014 r. Wptynety wnioski od czterech konsorcjow. Wptynety wnioski od
trzech konsorcjéw.

% Ewaluacja Dziatania 3.1 zostata wykonana na dos¢ wczesnym etapie jego wdrazania, bo w roku 2010, zob.
raport z badania pt. ,Przeprowadzenie ewaluacji tematycznej Dziatania 3.1 PO IG pn. Inicjowanie dziatalnosci
innowacyjnej — ocena efektywnosci i skutecznosci Dziatania 3.1 PO IG”, PAG Uniconsult na zlecenie PARP,
Warszawa 2010. By¢ moze w niedalekiej przysztosci zostanie zrealizowane kolejne badanie, co — biorgc pod
uwage znaczenie wnioskow z realizacji tego Dziatania — bytoby wielce pozadane.
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dla celéw niniejszej analizy, pokusi¢ sie o wyciggniecie pewnych wnioskéw. Podobnie jesli chodzi o
dziatalno$¢ Krajowego Funduszu Kapitatowego®.

Jesli chodzi o Dziatanie 3.1 PO IG (wsparcie finansowe dziatalnosci inkubatoréw inwestycyjnych wraz
z realizowanymi przez nie wejsciami kapitatowymi do spétek tworzonych na bazie inkubowanych
przedsiewziec), to podobnie jak w przypadku wsparcia o charakterze dtuznym (JEREMIE i JESSICA),
powaznym problem jest brak jasnosci, co do zasad dalszego wykorzystywania srodkéw pochodzacych
z zakonczonych inwestycji. W tym przypadku nie ma co prawda — jak sie wydaje — watpliwosci, co do
statusu tych $rodkéw (pozostaja one w dyspozycji posrednikéw finansowych — inkubatoréw
inwestycyjnych), ale nie jest jasne, na jakich zasadach mogag by¢ dokonywane kolejne wejscia
kapitatowe, jaka moze by¢ wielko$¢ ponoszonych kosztéw zarzadzania i jaka jest rola PARP (instytucji
wdrazajgcej) w catym procesie (np. czy PARP, podobnie jak dotad, bedzie nadal akceptowacl
propozycje wejs¢ kapitatowych, czy tylko skupi sie na realizacji dziatan kontrolnych ex post, pod
katem wykorzystywania s$rodkéw na wyznaczone cele). Sytuacja ta powoduje, ze niektorzy
posrednicy nie podejmujg dziatan dezinwestycyjnych (wyjs¢ z inwestycji), ze wzgledu na to, ze nie
majg jasnosci co do dopuszczalnych sposobéw dalszego (powtdrnego) angazowania pozyskanych
srodkéw. Realizowana jest wiec strategia ,oczekiwania na rozstrzygniecia”. Tymczasem, jak
wskazywali niektérzy badani, fundusze kapitatowe — co do zasady — powinny by¢ zainteresowane
wychodzeniem z inwestycji, gdy tylko zostang spetnione odpowiednie warunki, aby uwolnione srodki
(w tym ewentualne zyski) inwestowaé w kolejne projekty. Taka jest bowiem istota dziatania tych
funduszy.

Badani, reprezentujgcy wspierane inkubatory inwestycyjne, wskazywali takze, ze wspoétpraca z PARP
uktadata sie dos¢ dobrze. Nawet w sytuacji, gdy proces uzyskiwania zgody na realizacje okreslonego
wejscia kapitatowego bywat niekiedy czasochtonny, to generalnie decyzje byty podejmowane w
oparciu o kryteria stricte merytoryczne. W kontekscie ewentualnego oferowania wsparcia o
charakterze kapitatowym lub quasi kapitatowym ze srodkéw RPO WP 2014-2020 doceniano zalety
takiego rozwigzania (tatwos$¢ komunikacji z podmiotem zarzadzajacym, znajomosc¢ i uwzglednianie
specyfiki regionalnej), jednakze wskazujgc rowniez na pewne ograniczenia, w szczegélnosci wigzgce
sie z efektywnym wydatkowaniem s$rodkéw publicznych. Mianowicie, niektérzy respondenci
wskazywali, ze bardziej sensowne moze okaza¢ sie — w przypadku wsparcia kapitatowego,
wymagajgcego znacznej wiedzy prawnej i merytorycznej — zaprojektowanie zasad wdrazania na
szczeblu krajowym, a nastepnie ewentualne modyfikowanie i dostosowywanie rozwigzan do potrzeb
danego regionu, niz tworzenie samodzielnie dokumentacji i procedur w kazdym regionie,
zainteresowanym wspieraniem instrumentu wejé¢ kapitatowych®. Zwracano réwniez uwage na
zasadnosc¢ zaprojektowania catej (petnej) Sciezki wsparcia dla podmiotu dokapitalizowanego w fazie
zalgzkowej, umozliwiajgcej pozyskiwanie kolejnych wejs¢ kapitalowych i wspomagajacego

 Jak dotad nie poddano ewaluacji realizowanych przez KFK zasilen kapitatowych funduszy inwestycyjnych.

** Stanowisko to zaktada jednak, ze na poziomie centralnym istnieje mozliwos¢ (gotowos¢) wypracowania
pewnych uniwersalnych rozwigzan, ktére nastepnie mogtyby by¢ modyfikowane regionalnie. Niestety, nie
sadzimy, aby tego rodzaju ewentualnos¢ byta brana pod uwage w instytucjach centralnych (MIR, MG, PARP).
Raczej — takie stanowisko reprezentuje MIR — instrumenty kapitatowe powinny by¢ rozwijane wytgcznie na
szczeblu centralnym. Naturalnie, w takim przypadku istnieje ryzyko utraty waznej cechy instrumentu (na ktérg
zwracali uwage respondenci) tj. jego bliskiego usytuowania (instrument w regionie), a dzieki temu wystepujacej
moiliwoéci.jak najpetniejszego uwzglednienia specyfiki regionalnej.
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finansowania dtuznego (tzw. druga i nastepne tury finansowania). W Dziataniu 3.1 rozwigzan takich
zabrakto.

Dos¢ interesujgcag kwestig, dotyczacg kontynuacji wsparcia dla firm, w ktére zainwestowat fundusz
kapitatowy, sg ograniczenia, zwigzane z uzyskang pomocg publiczng. Wsparcie w ramach Dziatania
3.1 PO IG udzielane byto jako pomoc de minimis i firmy, ktore pozyskiwaty wsparcie w maksymalnym
mozliwym w ramach tego Dziatania rozmiarze (200 tys. euro) nie mogty w ciggu kolejnych 3 lat
korzysta¢ z jakiejkolwiek innej pomocy de minimis. Co interesujgce, spotki, ktére bytyby
zainteresowane korzystaniem ze wsparcia planowanego w ramach produktu kapitatowego Inicjatywy
JEREMIE takze nie bedg mogty z niego skorzystaé, o ile w ciggu ostatnich lat przed ewentualnym
wejsciem kapitatowym pozyskaty jakgkolwiek pomoc publiczng®. Problem ten wydaje sie jednak w
duzej mierze teoretyczny, gdyz fundusz w ramach Inicjatywy JEREMIE pomyslany zostat jako
instrument inwestycyjny fazy zalgzkowe] i wczesnego rozwoju (rozruchu). Zapewne sytuacje, gdy
celem inwestycji bedzie nowoutworzona spétka, pozostajgca na wczesnym etapie rozwoju i bedaca
jednoczesnie beneficjentem wczesniej udzielonej pomocy publicznej, bedg wystepowaty niezmiernie
rzadko, jesli w ogdle.

Sama inicjatywa uruchomienia produktu kapitatowego w ramach JEREMIE byta oceniana pozytywnie,
przy czym szczegdlnie dobrze oceniano wymag taczenia srodkéw prywatnych z publicznymi, czego
zabrakto w wiekszosci naboréw w ramach Dziatania 3.1 PO IG. Zdaniem badanych, duzy udziat
finansowania ze $rodkéw prywatnych przeciwdziata nieprawidtowosciom, ktére mogg mie¢ miejsce,
gdy finansowanie publiczne pokrywa 100% kosztéw kwalifikowanych projektu.

Jak podkreslali respondenci badan jakosciowych, w przypadku finansowania kapitatowego (faz
zalgzkowych) niezwykle wazna jest jakos$¢ i liczba instytucji, ktére mogtyby skutecznie wspomagac
pomystodawcéw w dopracowaniu proponowanych przez nich przedsiewzie¢, a nastepnie utatwiatyby
dalszy ich rozwdj, takich jak np. uczelnie wyisze, czy parki naukowo-technologiczne. Jednak
szczegdtowe opinie w tej sprawie (dotyczgce oceny dostepnosci tego rodzaju ustug oraz ich jakosci)
prezentowane przez przedstawicieli sektora funduszy kapitatowych byly dosé zrdinicowane.
Wskazywano na fakt, ze o ile niektére uczelnie wyisze cieszg sie bardzo dobrg opinig i s3
potencjalnym podtozem do tworzenia ciekawych, mozliwych do skomercjalizowania pomystow, to
nie na wszystkich uczelniach istniejg odpowiednie struktury i procedury to utatwiajgce — korzystnym
przyktadem jest na pewno Politechnika Gdanska, ktéra utworzyta spétke Excento. Jej dziatalnos¢
skupia sie na komercjalizacji pomystéw i wynikéw badan®.

» Zatacznik nr 1 do Regulaminu Konkursu na wybor Posrednika Finansowego Nr 4.1/2014/FPJWP, Fundusz
kapitatowy JEREMIE, Metryka funduszu kapitatowego, V.5.4.d (wojewddztwo pomorskie).

% Excento Sp. z 0.0. utworzona w marcu 2013 r. jako spdtka celowa Politechniki Gdanskiej (jednoosobowy
udziatowiec). Do jej zadan nalezy w szczegdlnosci obejmowanie udziatéw w spétkach kapitatowych lub
tworzenie takich spotek, ktére powstajg w celu wdrozenia wynikéw badan naukowych lub prac rozwojowych
prowadzonych na uczelni. Juz w poczatkowej fazie funkcjonowania spdtka doprowadzita do powotania dwdch
innych spotek, dziatajgc we wspdtpracy z funduszem kapitatowym Agencji Rozwoju Pomorza oraz inwestorami
lub twdércami (pomystodawcami) (spotki te to: Chillid Sp. z 0.0. i NovaPur Sp. z 0.0.), w obu przypadkach
obejmujac mniejszosciowe pakiety udziatéw (odpowiednio, ok. 19% i 10%). Bez watpienia spotka posiada
potencjat do animowania przedsiewzie¢ startowych, w mniejszym za$ stopniu, jesli chodzi o ich kapitalizacje
pieniezng (dlatego, konfigurujac przedsiewziecia nawigzuje wspotprace z inwestorami instytucjonalnymi — za
przyktad s’rhjiyc' tu moga schematy kapitalizacji zastosowane w przypadku dwdch wskazanych wczesniej spoétek).
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Jesli chodzi o infrastrukture wspomagania przedsiewzieé¢ technologicznych i innowacyjnych, to
wspomnie¢ nalezy réwniez o centrach transferu technologii: Politechniki Gdanskiej (Centrum
Transferu Technologii i Wiedzy Politechniki Gdanskiej — to jednostka uczelniana wspdtpracujaca ze
spotka Excento), Uniwersytetu Gdanskiego, Gdanskiego Uniwersytetu Medycznego (Stanowisko ds.
Innowacji i Transferu Wiedzy — tzw. business point) oraz pozauczelnianym Stowarzyszeniu Centrum
Transferu Technologii w Gdansku (utworzonym jeszcze w 1997 r. jako jednostka wspdtpracujaca z
Uniwersytetem Gdaniskim i Akademia Sztuk Pieknych w Gdansku), a takze Stupskim Inkubatorze
Technologicznym, prowadzonym przez Pomorskg Agencje Rozwoju Regionalnego S.A. Wszystkie te
instytucje dysponujg potencjatem w zakresie identyfikacji i promocji przedsiewzie¢ dotyczacych
transferu technologii — w zakresie standardowego przedmiotu ich dziatania mogg petni¢ role
podmiotow wspdtpracujgcych z posrednikami finansowymi, gtéwnie jako identyfikujgce pomysty /
projekty do dalszej konfiguracji biznesowej i kapitalizacji (nie majg jednak potencjatu do petnienia roli
posrednikdw finansowych). Posréd pomorskich instytucji wspomagajgcych procesy transferu
technologicznego i innowacyjnos¢ powazny potencjat (oraz wyraznie okreslone plany rozwojowe)
posiada jeszcze jedna instytucja, mianowicie InnoBaltica Sp. z 0.0.””. Jest to spdtka non-profit,
powotana przez Wojewddztwo Pomorskie, Miasto Gdansk, Miasto Gdynie, Politechnike Gdanska,
Uniwersytet Gdanski oraz Gdanski Uniwersytet Medyczny, jako regionalny osrodek koordynacji,
gromadzenia i rozpowszechniania informacji i wiedzy, a takie promowania i wspierania
przedsiewzie¢ innowacyjnych. W planach spotki jest powotfanie funduszu kapitatu zalgzkowego.
Wymagac to jednak bedzie znacznego wzmocnienia kapitatowego spoéfki.

Dos¢ zrdznicowane opinie wygtaszano natomiast na temat obu dziatajgcych w Trdjmiescie parkéow
naukowo-technologicznych, wskazujac, ze nie zawsze spetniajg one oczekiwania swoich lokatorow,
jezeli chodzi o szerszg oferte, poza samym udostepnieniem infrastruktury biurowej.

W kontekscie oferty kapitatowej badani korzystnie oceniali dziatalnos¢ Narodowego Centrum Badan i
Rozwoju, ktére w ramach programu Bridge stara sie wspieraé¢ rozwdj oferty kapitatowej w celu
komercjalizacji pomystéw tworzonych na uczelniach i w instytutach badawczych. Jeden z funduszy
(Black Pearls), ktéry zostat wstepnie wybrany do wspétpracy i z ktérym obecnie jest negocjowana
umowa, ma swa siedzibe w Gdarsku.

Bardzo interesujgcg kwestig (cho¢ tylko czesciowo powigzang z finansowaniem kapitatowym) s3
natomiast problemy, jakich doswiadczajag mtode firmy, w ktdre zainwestowat fundusz kapitatowy,
badz tez aniot biznesu. Firmy te na ogét inwestujg wiekszo$¢ posiadanych srodkow, wskutek czego w
poczatkowych okresach dziatalnos$ci notujg przewaznie strate bilansowa. Fakt ten, w potgczeniu z
krétkim okresem dziatania, powoduje, ze banki nie sg sktonne udziela¢ im kredytéow, tymczasem
w wielu przypadkach firmom zaczyna brakowaé srodkéw finansowych, zaréwno na kolejne
inwestycje (np. zwigzane z rozwojem pierwotnego rozwigzania), jak i srodkoéw stricte obrotowych
(niezbednych w celu nawigzywania kontaktéw biznesowych, w tym finansowania wyjazdéw
zagranicznych, zakupu czynnikéw produkcji, ustug obcych).

Potencjat Excento tkwi gtéwnie w identyfikacji mozliwosci inwestycyjnych (projektéw) i animacji inwestorskiej —
jest to zatem pozadany partner posrednikéow finansowych, oferujgcych wejscia kapitatowe (nie posiada
natomiast potencjatu do petnienia funkcji samodzielnie dziatajgcego posrednika finansowego — wymagatoby to
zwielokrotnienia wtasnego kapitatu).
97 http://wsz.innobaItica.eu/pl
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W zwigzku z tym w przysztosci (np. w ramach RPO WP 2014-2020) warto powaznie rozwazyc
stworzenie wyspecjalizowanego produktu dtuznego (lub tez quasi kapitatowego — finansowanie typu
mezzanine), skierowanego wtasnie do takich firm. Tego typu instrument jest obecnie wdrazany ze
$rodkéw PO IG na poziomie krajowym przez PARP jako Fundusz Pozyczkowy Wspierania Innowacji*® i
by¢ moze bedzie on kontynuowany w ramach PO IR. Instrument tego typu (dtuzny) mdgtby byé
oferowany w regionie pomorskim, przy czym musiatby on spetni¢ nastepujgce warunki:

e ze wzgledu na to, ze tego typu instrument ma dos¢ niszowy charakter, alokacja nie powinna
by¢ w pierwszym okresie zbyt wysoka — maksymalnie powinna wynosi¢ ok. 5-10 min zt;
powinna by¢ ona wystarczajgca, uwzgledniajgc ,dodatkowy” charakter tego rodzaju
finansowania (tzw. Il runda finansowania), przeznaczony dla rozwijajacych sie start-up’ow
technologicznych, tworzonych przy wykorzystaniu kapitatowego finansowania zalgzkowego
(np. w ramach proponowanego w Pl 1.2 instrumentu kapitatowego),

e bardzo minimalne powinny by¢ wymogi, dotyczgce zabezpieczen; w przypadku instrumentu
PARP wymagany byt tylko weksel wtasny in blanco oraz notarialne oswiadczenie cztonkéw
zarzadu o poddaniu sie egzekucji (do wykorzystania w przypadku spozytkowania
finansowania niezgodnie z ustalonym celem),

e w zwigzku z niewielkimi zabezpieczeniami i generalnie ponadprzecietnym ryzykiem,
wigzacym sie z tego rodzaju finansowaniem, nalezatoby dopusci¢ mozliwosé bardzo
wysokiego udziatu niesptacanych pozyczek (by¢ moze w ogdle nie nalezatoby wyznaczac¢ tego
typu limitu, okreslajagc tylko udziat wtasny posrednika finansowego na poziomie np. 10-15%),

e pozyczka mogtaby by¢ oprocentowana na poziomie od 5% do 10% (oprocentowanie pozyczki
PARP wynosito 6,5%); powinna tez dopuszczaé¢ dtugg karencje w sptacie co najmniej rat
kapitatowych (instrument PARP dopuszcza takze karencje w sptacie rat odsetkowych, co jest
zresztg rozwigzaniem stosunkowo rzadko spotykanym i niezwykle ryzykownym, szczegélnie
przy dtugim okresie karencji).

Badani wskazywali tez na to, ze w przysztosci interesujgcym kierunkiem moze by¢ stawianie wymogu
(tak jak miato to miejsce w ramach konkursu na fundusze kapitatowe w Inicjatywie JEREMIE)
koinwestycji prywatnych. Koinwestorzy prywatni powinni by¢ w stanie wptyngé¢ na efektywne
wydatkowanie $rodkéw (co nie zawsze miato miejsce w przypadku niektérych funduszy kapitatowych
wspartych w ramach Dziatania 3.1 PO IG), a takze sktaniaé zarzadzajgcych funduszem do skracania
okresu inwestycji, z korzyscig dla innych firm, pragnacych skorzystac z oferty finansowej.

Majgc na uwadze pozytywne oceny artykutowane przez respondentdw badan jakosciowych,
dotyczagce ewentualnego ustanowienia instrumentu kapitatowego w ramach Pl 1.2 oraz
uwzgledniajgc zasadnosc¢ istnienia takiego instrumentu w katalogu form wsparcia tego priorytetu
(tatwo dostepny instrument regionalny), parametry takiego rozwigzania opisujemy w prezentowanej
ponizej tabeli. Pamieta¢ jednak nalezy, ze wspieranie instrumentoéw kapitatowych planowane jest

% Wiecej informacji na stronie http://poig.parp.gov.pl/index/more/33762. PARP proponuje takze kontynuacje
tego instrumentu w ramach finansowania Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj, 2014-2020. Obecnie
nie jest znana jeszcze ewentualna alokacja finansowa na ten instrument. Poza tym, w dostepnych opisach
trudno jest odnalezé elementy, ktéore wskazywatyby na quasi-kapitatowy charakter tego instrumentu. Jest to
raczej typowy instrument dtuzny o wydtuzonej karencji w sptacie kapitatu i odsetek (do 2 lat); brak jest w nim
jednak elementow ,,podporzadkowania”, ktére podnosityby zdolnos¢ kredytowg beneficjenta. Zob. prezentacja
PARP ,Public funding for the startup Polish ecosystem”, 27.06.2014.
[ ]
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rowniez na szczeblu krajowym, w ramach Il Osi priorytetowej PO IR®*. Poza tym, pojawiajg sie
stanowiska, ze tego typu instrumenty powinny byé wspierane z poziomu centralnego™®. W zwigzku z
tym niezbedne jest obserwowanie i analizowanie tych propozycji. Niezaleznie od ich ostatecznego
ksztattu widzimy jednak powazine zalety oferowania tego typu wsparcia takie z poziomu
regionalnego, naturalnie w ograniczonej skali i przy zachowaniu przynajmniej czesciowej
komplementarnosci wsparcia z tym zaprojektowanym w ramach PO IR.

Tabela 25. Instrument finansowy w ramach Pl 1.2 - finansowanie fazy zalgzkowej innowacyjnych przedsiebiorstw

Pl: 1.2 Wejscia kapitatowe — finansowanie fazy zalgzkowej i realizowanej w
jej ramach dziatalnosci badawczo-rozwojowej

Cel instrumentu: Uruchamianie (poprzez kapitalizacje) nowych przedsiebiorstw (z
mozliwoscig preinkubacji) w oparciu o rozwigzania, bedace
rezultatem prac badawczo-rozwojowych i ich wdrazania do praktyki
biznesowej (eliminacja luki w dostepie do kapitatu zalgzkowego)

Od: 200 tys. zt Do: 1 min zt na: do momentu dezinwestycji,
szacunkowo 5-10 lat

Finanse i wskazniki

Wejscia kapitatowe: min. 133
Przecietna wartos¢ wejscia kapitatowego: ok. 0,75 min zt
Minimalna alokacja (bez kosztow zarzadzania): 100 min zt

Preferencje i grupa docelowa
Odbiorcy: spoétki z udziatem pomystodawcéw oraz posrednika finansowego (funduszu inwestycyjnego)101
Oprocentowanie: brak (kapitat udziatowy)

Uwagi: lokalizacja przedsiewziecia w wojewddztwie pomorskim, wspétpraca z jednostkami badawczo-
rozwojowymi bez ograniczen terytorialnych (region, kraj, Unia Europejska); co najmniej potowa
przedsiewzie¢ w sferze inteligentnych specjalizacji regionu. Wejscia kapitatowe powinny by¢ realizowane
jako pomoc dla firm rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarcza (art. 22 rozporzadzenia o wytaczeniach
grupowych) lub jako pomoc w postaci kapitatu ryzyka (art. 21); w tym ostatnim przypadku wymagany bytby
jednak udziat koinwestoréw prywatnych.

W przypadku niniejszego instrumentu wsparcia, wybor przedsiewzie¢ podlegajacych finansowaniu (celu
inwestycyjnego) powinien opiera¢ na dwdch gtownych kryteriach:

— pozytywnej ocenie potencjatu rozwojowego spétki (z punktu widzenia przysztej ,wartosci”
generowanego biznesu) oraz
— realnosci dezinwestycji w okresie maksymalnie 5 -10 lat).

Zasadniczym zadaniem instrumentu kapitatowego bedzie, dzieki przeprowadzeniu ,,wejscia” i dostarczeniu
kapitatu, budowanie / maksymalizacja ,,wartosci” biznesowej sfinansowanego przedsiewziecia. Wartos$¢ ta
decydowaé bedzie o efektywnosci inwestycji, wynikajacej z rezultatéw finansowych przeprowadzone;j

% Rozwazane sg tu rdzne instrumenty, np.: Starter — stopniowalne finansowanie kapitatowe start-up’éw, Biz
Net — aktywizowanie rynku inwestorow prywatnych i syndykatowy (grupowy) model finansowania start-up’éw,
Fundusz Funduszy VC — wsparcie dla funduszy inwestycyjnych.

1% Na takie rozwigzanie wskazujg réwniez niektére wczesniej omawiane ewaluacje ex ante instrumentéw
finansowych.

101 Zastosowanie znajdg tu formy organizacyjno-prawne przewidziane w Kodeksie spdtek handlowych,
gwarantujgce wytgczenie odpowiedzialnosci inwestora kapitatowego (w praktyce bedg to najczesciej spotki z
ograniczong odpowiedzialnoscig, rzadziej spotki akcyjne, komandytowa i komandytowo-akcyjna. Finansowanie
dotyczy¢ bgdzie podmiotéw nowotworzonych (zawigzywanych).
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dezinwestycji.

Za posrednictwem proponowanego instrumentu kapitalowego powinien by¢ realizowany jeden typ
projektéw tj. inwestycje w kapitat nowopowstajgcych spétek, rozwijanych w oparciu o rozwigzania
bedace wynikiem dziatalno$ci badawczo-rozwojowej. Przyktadowo, hipotetyczny projekt dotyczy¢
moze przedsiewziecia zaproponowanego przez pomystodawce (osobe fizyczng) dysponujaca
modelem / prototypem nowego urzadzenia do tworzenia cyfrowej videoprezentacji produktéw
tworzonych na bazie zdje¢ fotograficznych, tgczonych w rozmaite sekwencje. Przyszty produkt
wymaga dalszego testowania modelu / prototypu w celu jego ulepszenia, dopracowania
oprogramowania, a nastepnie okreslenia sposobdw komercjalizacji, z uwzglednieniem produktéw
konkurencyjnych, mozliwych kanatéw sprzedazy i marketingu (w tym wyboru modelu promocji
nowego urzgdzenia). W celu realizacji przedsiewziecia tworzona jest spoétka, kapitalizowana w czesci
wktadem aportowym (pomystodawca — nowe rozwigzanie i know-how), a w czesSci pienieznym
(instrument kapitatowy). Szczegdty inwestycji regulowac bedzie standardowa umowa inwestycyjna,
uzgodniona przez strony przed zawigzaniem spotki.

Drugi z proponowanych instrumentdw przeznaczony bedzie dla juz istniejacych przedsiebiorstw'%,
niezaleznie od ich wielkosci, posiadajgcych potencjat do rozwoju poprzez podejmowanie zakrojonych
na szerokg skale przedsiewzieé, polegajgcych na tworzeniu / rozwijaniu wtasnego zaplecza badawczo-
rozwojowego, podejmowaniu kompleksowych projektéw badawczo-rozwojowych, prowadzacych do
wypracowania nowych rozwigzan, produktéw lub ustug o zdolnosci do komercyjnego wykorzystania
(i w zwigzku z tym w ten sposdb wykorzystywanych), wdrazaniu, bedgcych efektem wykorzystania
wsparcia, innowacyjnych rozwigzan do praktyki gospodarczej.

Konfiguracja produktu pozyczkowego uwzglednia¢ powinna nastepujgce, szczegdlne parametry:

e pozyczki na finansowanie prac badawczo-rozwojowych przeznaczone bedg w szczegdlnosci
dla odbiorcéw ostatecznych realizujgcych projekty w dziedzinie inteligentnych specjalizacji
wojewddztwa,

e w przypadku, gdy pozyczka pozyskiwana bedzie przez duze przedsiebiorstwo, bedzie ona
mogta by¢ udzielona na projekt, w ktérego realizacje zaangazowany bedzie podmiot
wspotpracujgcy w postaci niepowigzanego z pozyczkobiorcg przedsiebiorcy sektora MSP (co
najmniej jednego z terenu wojewddztwa pomorskiego) — w ten sposéb instrument prowadzic¢

192 jest to gtéwna cecha rdznicujgca proponowane tu instrumenty, skoro oba stuzg finansowaniu przedsiewzie¢

opartych na rozwigzaniach znajdujgcych sie w podobnym zakresie gotowosci technologicznej. Instrument
kapitatowy stuzy wspieraniu proceséw utatwiajgcych powstawanie nowych podmiotow, ktére nastepnie majg
rozwija¢ sie w oparciu o nowe / udoskonalone rozwigzania technologiczne, czy tez innowacyjne (dzieki
pozyskanemu finansowaniu mozliwe bedzie dopracowanie i komercjalizacja nowych rozwigzan); z kolei
instrument dtuzny skierowany jest do juz istniejgcych przedsiebiorstw, dobrze osadzonych na rynku,
posiadajacych perspektywy rozwojowe, wynikajgce z potencjatu tych firm i posiadanej przez nie palety
produktéow / ustug. W tym przypadku, zadaniem instrumentu finansowego jest wspieranie podejmowania
proceséw badawczo-rozwojowych, prowadzacych do wdrozen nowych / udoskonalonych rozwigzan. Przy czym,
instrument ten ma zaréwno wspierac¢ tworzenie samodzielnych zdolnosci badawczo-rozwojowych istniejgcego
przedsiebiorstwa, jak i wspiera¢ podejmowanie przedsiewzie¢ badawczo-rozwojowych we wspodtpracy z
instytucjar’r:i nauki i jednostkami sfery B+R.
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bedzie do ksztattowania sie sieci wspotpracy pomiedzy przedsiebiorcami, dotyczacej
dziatalnosci badawczo-rozwojowej i wdrazania jej wynikow,

e preferowane bedg projekty (niezaleznie od wielkosci wnioskodawcy — instrument obejmuje
podmioty nie bedgce MSP), w ktérych przewidziano wspodtprace z instytucjg badawczo-
rozwojowg lub jednostkg naukowg z terenu wojewddztwa lub spoza niego (kraj, Unia
Europejska) — podobnie jak poprzednio, prowadzi¢ to bedzie do wywotywania wspodtpracy
przedsiebiorcy z szeroko rozumiang sferg badawczo-rozwojowsa,

Tabela 26. Instrument finansowy w ramach Pl 1.2 — pozyczki na finansowanie przedsiewzie¢ opartych na wynikach prac
badawczo-rozwojowych

Pl: 1.2 Pozyczki na finansowanie prac badawczo-rozwojowych wraz z
komercjalizacjg ich wynikow

Cel instrumentu: Wzrost aktywnosci innowacyjnej przedsiebiorstw w rezultacie
intensyfikacji wspotpracy ze sferg instytucji badawczo-rozwojowych i
jednostkami nauki

Od: 200 tys. zt Do: 2 min zt na: do 10 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone pozyczki: 50
Przecietna pozyczka: ok. 1 min zt
Minimalna alokacja (bez kosztéw zarzgdzania): 50 min zt

Preferencje i grupa docelowa

Odbiorcy: przedsiebiorcy; w przypadku duzych przedsiebiorcow - finansowanie projektéw realizowanych
we wspotpracy z mikro, matym lub srednim przedsiebiorstwem (przedsiebiorstwami)

Oprocentowanie: ponizej stopy referencyjnej

Uwagi:

(1) Mozliwe zréznicowanie maksymalnej wartosci pozyczki w zaleznosci od celu finansowania; pozyczki o
wyiszej wartosci na rozwdj zaplecza badawczo-rozwojowego i zwigzane z wdrazaniem wynikéw prac
badawczo-rozwojowych (np. do 3 min zt), mniejsze na finansowanie wytacznie okreslonego etapu prac
badawczo-rozwojowych (np. pozyczki do 1 min zt.).

(2) w ramach instrumentu mozliwe wydzielenie komponentu na finansowanie quasi-kapitatowe, o
niewielkiej alokacji, rzedu 5-10 min zt. Pozyczki mezzaninowe przeznaczone jako druga tura finansowania
potrzeb rozwojowych innowacyjnych start-up’ow (z wydtuzong karencjg sptaty, np. siegajagcq potowy
okresu pozyczkowego, odptatnosciag powigzang z wynikami ekonomicznymi, ewentualnie z mozliwoscig
konwersji na udzialty we witasnosci spotki; bedaca instrumentem podporzagdkowanym wobec innych
wierzytelnosci — w przypadku egzekucji wymagalna po pokryciu pozostatych zobowigzan (wierzycieli) z
pierwszenstwem w stosunku do akcjonariuszy. Instrument ten, z uwagi na jego specjalistyczny charakter,
bedzie mégt by¢ stosowany w przypadku przedsiewzie¢ o bardzo wysoko ocenianym potencjale
rozwojowym, znajdujacym potwierdzenie w dotychczasowym procesie komercjalizacji. Kapitat na tego
rodzaju pozyczki moze by¢ dystrybuowany takze przez posrednika wdrazajacego instrument kapitatowy. W
takim przypadku tworzytby kompleksowg sciezke finansowania, zarzagdzang przez jeden podmiot, bedac
oferowanym finansowanym przez tego posrednika przedsiewzieciom w fazie zalgzkowej (I runda — wejscie
kapitatowe, Il runda — pozyczka / quasi-kapitat). W przypadku zarzadzania instrumentem przez posrednika
zajmujacego sie udostepnianiem finansowania dtuznego (a nie kapitatowego), stanowitby w palecie jego
oferty produkt specjalistyczny, uruchamiany w celu finansowania przedsiewzie¢ wychodzacych z fazy
zalagzkowej i w zwigzku z tym poszukujagcych mozliwosci zaspokojenia potrzeb rozwojowych w okresie
przyspieszonego wzrostu (Il runda finansowania).
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Przyktadowo, odbiorcg (beneficjentem) ostatecznym proponowanego tu instrumentu finansowania
dtuznego moze by¢ istniejgce juz przedsiebiorstwo, zajmujgce sie produkcjg okreslonych urzadzen,
ktérych wprowadzenie na rynek, jak i tworzenie nowych modeli (rozwdj linii asortymentowej)
wymaga przeprowadzania szeregu badan (np. producent urzadzen grzewczych, rozwijajacy linie
asortymentowg w oparciu o rédznicowanie paliwa grzewczego — przejscie z rozwigzan opartych na
zastosowaniu paliwa ciektego do rozwigzan, w ktérych wykorzystywane jest paliwo state). W celu
usprawnienia proceséw projektowania nowych modeli urzadzen, moze by¢ wskazane uruchomienie
wiasnego laboratorium testowego, uzupetniajgcego dziatalno$¢ istniejgcego juz, wiasnego dziatu
konstrukcyjnego. Dzieki wprowadzeniu takiego rozwigzania, usprawniony zostanie proces
projektowania (natychmiastowe testowanie nowych rozwigzan ,na miejscu” — dzieki temu dziat
konstrukcyjny uzyskatby mozliwo$¢ szybkiego testowania nowych rozwigzan, co réwniez
umozliwitoby prowadzenie wiekszej ilosci badan / testow). Nadal utrzymywana bytaby wspoétpraca z
zewnetrzng jednostkg certyfikujgcg urzadzenia, jednak ograniczataby sie jedynie (gtéwnie) do samego
procesu certyfikacji (rdznorodne zmiany konstrukcyjne bytyby testowane ,na miejscu” — w tym
zakresie mozina by rozwija¢ wspoétprace z jednostkg certyfikujgca, polegajacg gtéwnie na
wykorzystywaniu wiedzy pracownikéw tej jednostki). Opisywane przedsiewziecie wymagatoby
sfinansowania utworzenia stanowisk do testowania, wyposazenia ich w urzadzenia badawcze i
aparature pomiarowg, elektroniczny system gromadzenia i przetwarzania danych. Wydatki te
stanowityby przedmiot finansowania instrumentem dtuznym. W rezultacie uruchomienia przedmiotu
inwestycji wzrostaby zdolno$¢ przedsiebiorstwa do projektowania i szybkiego wdrazania nowych /
udoskonalonych urzadzen. Stworzone zostatyby takze warunki do zaciesnienia wspotpracy z
zewnetrzng jednostkg badawcza.
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4.1.3 Priorytet inwestycyjny 1.1 (OP1)

Priorytet inwestycyjny 1.1 skierowany jest na wspieranie infrastruktury badawczej oraz podnoszenie
zdolnosci w zakresie dziatalnosci badawczej i innowacyjnej, w tym szczegdlnie w zakresie
prowadzenia dziatalnosci badawczo-rozwojowej w dziedzinach inteligentnych specjalizacji regionu.
Finansowana infrastruktura zdolnosci do prowadzenia dziatalnosci badawczo-rozwojowej powinna
stuzy¢ rozwijaniu wspdtpracy beneficjentdw ze sferg przedsiebiorstw, warunkowanej realnymi
perspektywami komercjalizacji wynikéw badan. W RPO WP w priorytecie tym nie przewidziano
stosowania instrumentéw finansowych. Rozwigzanie to uznaé nalezy za prawidtowe. Warto przy tym
zaznaczy¢, ze ograniczenia zainteresowania wspoéfpracg jednostek naukowych z przedsiebiorcami
wynikajg z szeregu barier, zarowno o charakterze zewnetrznym (niezaleznych od jednostki
naukowej), jak i wewnetrznych. Jak wynika z badan, gtdwng barierg zewnetrzng jest obowigzujgcy
system oceny pracownikéw naukowych, ktéry nie sprzyja angazowaniu sie w projekty realizowane na
rzecz (we wspotpracy) z przedsiebiorstwami. Z kolei do najwazniejszych barier wewnetrznych zaliczy¢
trzeba: (i) brak zdolnosci do identyfikowania perspektywicznych pdl wspotpracy z przedsiebiorstwami
i jej nawigzywania (marketing ustug badawczych), (ii) wysokie koszty prowadzenia badan (system
narzutow), (iii) mentalnos¢ pracownikow nauki (przez dtugi czas w przesztosci i nadal ksztattowania
pod wptywem dyskusyjnego systemu ocen wewnetrznych i zasad awansu naukowego). Z drugiej
strony, w wojewddztwie pomorskim, do barier trzeciorzednych zaliczy¢ nalezy sprawy zwigzane z
wyposazeniem aparaturowym do prowadzenia badan. Najbardziej pozgdanym przez pracownikéw
naukowych rodzajem wsparcia jest wsparcie w zakresie poszukiwania partneréw gospodarczych'®.
Takie uksztattowanie barier nie wydaje sie przemawiac za stosowaniem np. instrumentéw zwrotnych,
ktére miatyby stuzy¢ finansowaniu urzadzen infrastruktury badawczej. Naturalnie, cyklicznie
dokonywane modernizacje wyposazenia badawczego sg uzasadnione — powinny by¢ one jednak
finansowane bezzwrotnie z odpowiednim udziatem beneficjenta, motywujgcym do nabywania i
wykorzystywania infrastruktury w zwigzku z rozwijaniem wspédtpracy ze sferg przedsiebiorstw (i
warunkowane perspektywami rozwoju takiej wspotpracy poprzez realng komercjalizacje wynikéw
prac badawczych).

W PI 1.1. nie rekomenduje sie stosowania instrumentéw finansowych.

103 / . . . . / . . . .

,0cena efektéw wsparcia Osi Priorytetowej 1 ze szczegdlnym uwzglednieniem przedsiebiorstw w ramach
Regionalnego programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2007-2013”, PSDB na zlecenie
UM WP, 2013 r.,s. 147 in.
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4.1.4 Priorytet inwestycyjny 8.7 (OP5)

Zgodnie z zatozeniami RPO WP, interwencja w ramach priorytetu bedzie ukierunkowana na
wspieranie rozpoczynania dziatalnosci gospodarczej. Projekty ukierunkowane bedg przede wszystkim
na osoby w wieku 50 lat i wiecej (zaktadamy, ze wspomniana w RPO grupa w wieku 25-30 lat
ostatecznie bedzie specjalnie traktowana w ramach POWER, a nie RPO), z niepetnosprawnosciami,
dtugotrwale bezrobotne oraz powracajgce po przerwie na rynek pracy — a wiec znajdujace sie w
trudnej sytuacji na rynku pracy. Co do zasady, wsparcie bedg mogty uzyskaé osoby pozostajgce bez
pracy. W RPO WP nie przewidziano wykorzystania instrumentéw finansowych.

Wsparcie pozyczkowe rozpoczynania dziatalno$ci gospodarczej jest rozwigzaniem coraz czesciej
stosowanym: mozliwe jest udzielanie pozyczek dla o0séb bezrobotnych w ramach polityk
finansowanych z Funduszu Pracy, trwa prowadzony przez BGK pilotaz instrumentu MPiPS Wsparcie w
stracie, funkcjonujg tez w wojewddztwie pozyczki dla rozpoczynajgcych dziatalnos¢ w ramach
Dziatania 6.2 PO KL. Nie jest do konca jasne, jak wspierane bedg osoby mtode w ramach PO WER w
rozpoczynaniu dziatalnosci (w projekcie programu przewidziano wsparcie pozyczkowe).

Trudno o jednoznaczng ocene, czy w Pl 8.7 jest pole do zastosowania instrumentéw finansowych.
Problem polega po pierwsze na demarkacji z obecnie istniejgcym i planowanym na lata 2014-2020
wsparciem z innych Zrddet, a po drugie na tym, ze w obecnym ksztatcie Pl 8.7 koncentruje sie na
osobach w trudnej sytuacji na rynku pracy — dla ktérych dziatalno$¢ gospodarcza w ogdlnosci,
a pozyczki w szczegdlnosci, nie sg instrumentem wsparcia stosowanym z wyboru.

Jednoczesnie, ze wzgledu na nasze rekomendacje w Pl 3.3, zmierzajgce do udzielania pozyczek na
zasadach rynkowych i tworzacych dla posrednikdw finansowych zachety do wyiszego
oprocentowania pozyczek bardziej ryzykownych sadzimy, Ze stworzenie instrumentu
mikropozyczkowego, o preferencyjnym oprocentowaniu, skierowanego do oséb rozpoczynajgcych
dziatalno$¢é gospodarczg jest celowe — o ile nie bedzie on ograniczony do oséb w trudnej sytuacji na
rynku pracy, dla ktérych bardziej wtasciwe wydaje sie wsparcie dotacyjne. Instrument taki moze
funkcjonowad zaréwno w ramach PI 3.3, jak i 8.7. Mozna przyjaé tutaj dwa rozwigzania: oferowanie
pozyczek start-upom wytgcznie w ramach Pl 3.3 (wtedy zapewne z pewnymi preferencjami dla oséb
fizycznych), lub tez w PI 3.3 bez preferencji wszystkim zainteresowanym i rownolegle preferencyjnie
w P1 8.7 dla osdb fizycznych podejmujgcych dziatalnos¢ gospodarcza.

Docelowy system madgtby w tym wypadku opierac sie na wsparciu doradczym i wsparciu finansowym
w formie dotacyjnej lub zwrotnej, w zaleznosci od sytuacji odbiorcy wsparcia.
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Energia i Srodowisko

4.2.1 Priorytet inwestycyjny 4.1

Zgodnie z argumentacjg przywotang w rozdziale 4, proponuje sie nastepujgce formy finansowania

w priorytecie inwestycyjnym 4.1.

W przypadku inwestycji w instalacje prosumenckie, tj. wytwarzajace energie cieplng lub
mikroinstalacje elektryczne (nieobjete krajowym systemem wsparcia) rekomenduje sie
dotacje o niewielkiej intensywnosci (do 20% kosztéw kwalifikowanych) lub dotacje na sptate
czesci kredytéw komercyjnych. Obydwa rozwigzania nie s jednak instrumentami
finansowymi sensu stricto.

W przypadku inwestycji w instalacje produkujgce energie elektryczng oraz instalacje
kogeneracyjne (tj. podmioty, ktére potencjalnie zostang objete nowym krajowym systemem
wsparcia) rekomenduje sie preferencyjne pozyczki, przy czym ostateczne formuta tego
instrumentu bedzie mozliwa do okreslenia dopiero po ostatecznym przyjeciu nowej ustawy
o OZE. Charakterystyke proponowanego instrumentu przedstawiono w ponizszej tabeli.

Tabela 27. Instrument finansowy w ramach Pl 4.1 - pozyczki na instalacje OZE

Pl: 4.1

pozyczki na instalacje OZE

Cel instrumentu: zmniejszenie luki finansowej producentéow energii z OZE, zacheta

Od:

300 tys. zt Do: 10 min zt na: max. 10 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone pozyczki: 18-20

Przecietna pozyczka: 3 min zt

Minimalna alokacja (bez kosztow zarzgdzania): ok. 56 min zt (1/3 alokacji na PI — zaktadamy, ze

pozostata cze$s¢ — 2/3 $rodkdw  zostanie
przeznaczona na energetykg prosumencka, ktora
bedzie wspierana dotacyjnie)

Preferencje i grupa docelowa

Odbiorcy: przedsiebiorcy (do rozwazenia wykluczenie niektdrych technologii — np. energetyki wiatrowej)

Oprocentowanie: preferencyjne (ewentualne preferencje dla réznych technologii OZE)

Ew. zachety na technologie OZE okreslone w programie jako preferowane (biogaz, fotowoltaika)

‘-- [
ane
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4.2.2 Priorytet inwestycyjny 4.3

Dla projektéw zwigzanych z modernizacjg energetyczng budynkéw mieszkaniowych rekomenduje sie
wsparcie w formie preferencyjnych pozyczek. Ponizsza karta instrumentu finansowego nie
uwzglednia postulowanej przez MIR zmiany w linii demarkacyjnej, tj. ograniczenia interwencji RPO do
sektora publicznego (bez gdrnego limitu kosztéw kwalifikowanych) oraz przeniesienia wsparcia
sektora mieszkaniowego do programu krajowego.

Tabela 28. Instrument finansowy w ramach Pl 4.3 - pozyczki na termomodernizacje

PI: 4.3 pozyczki na termomodernizacje
Cel instrumentu: zmniejszenie luki finansowej w sektorze budownictwa, zacheta
Od: 100 tys. zt Do: 5 min zt na: max. 15 lat

Finanse i wskazniki

Udzielone pozyczki: 160

Przecietna pozyczka: 500 tys. zt — wartos¢ pozyczki w przeliczeniu na jeden
budynek

Minimalna alokacja (bez kosztdw zarzgdzania): 80 min zt

Preferencje i grupa docelowa

Odbiorcy: spoétdzielnie, wspdlnoty mieszkaniowe, TBS, JST (jako wtasciciele budynkdéw/mieszkan
komunalnych)

Oprocentowanie: preferencyjne

4.2.3 Priorytet inwestycyjny 4.5.

W ramach 9 Osi priorytetowej RPO WP dla priorytetu inwestycyjnego 4.5 ,Promowanie strategii
niskoemisyjnych dla wszystkich rodzajow terytoridw, w szczegdélnosci dla obszaréw miejskich, w tym
wspieranie zrdwnowazonej multimodalnej mobilnosci miejskiej i dziatan adaptacyjnych majacych
oddziatywanie fagodzace na zmiany klimatu”, zgodnie z projektem RPO nie przewidziano wdrazania
instrumentéw finansowych.

Zdaniem autoréw niniejszego raportu, mozna jednak rozwazyé zastosowanie instrumentéw
finansowych w przypadku przedsiewzie¢ zwigzanych z zakupem i modernizacjg taboru miejskiego
publicznego transportu zbiorowego. Obowigzek dziatan prowadzacych do mniejszego zuzycia energii,
w tym na przyktad wymiany taboru na bardziej energooszczedny, naktada na jednostki samorzgdu
terytorialnego oraz spétki komunalne ustawa o efektywnosci energetycznej™™.

W okresie programowania 2007-2013 tego typu dziatania w wojewdédztwie pomorskim (podobnie jak
i w catym kraju) byty finansowane przede wszystkim bezzwrotnie. W ramach Dziatania 3.1 RPO
,Rozwdj i integracja systemow transportu zbiorowego” sfinansowano tgcznie 4 projekty polegajgce
na zakupie taboru autobusowego, kolejowego i trolejbusowego o tgcznej wartosci 165,2 milionéw
ztotych. Dodatkowo wsparcie byto oferowane w ramach Programu Operacyjnego ,Infrastruktura i
Srodowisko”. W wojewddztwie pomorskim ze wsparcia w ramach Dziatania 7.3 PO Ii$ zakupiono 35

19% Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r o efektywnosci energetycznej (Dz.U. nr 94.poz. 551 z pézn. zm.)
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tramwajéw dla miasta Gdarniska, w ramach Dziatania 7.1 ponadto zmodernizowano 22 elektryczne
zespoty trakcyjne SKM Tréjmiasto, zakupiono takze 10 spalinowych zespotéw trakcyjnych do obstugi
Pomorskiej Kolei Metropolitalnej w Tréjmiescie.

Wsparcie bezzwrotne na zakup taboru byto zapewniane takze w ramach programu ,Gazela”,
wdrazanego przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Program ten
dysponowat budzetem w wysokosci 80 miliondw ztotych na lata 2014-2015. Alokacja zostata w
catosci wykorzystana w niedawno rozstrzygnietym konkursie na zakup nowych autobuséw
hybrydowych, zasilanych gazem CNG. W | konkursie dofinansowanie otrzymaty 2 projekty, w tym
jeden z wojewddztwa pomorskiego: zakup 10 ekologicznych autobuséw hybrydowych zasilanych CNG
(miasto Gdynia) oraz zakup 40 ekologicznych autobuséw hybrydowych zasilanych CNG (miasto
Czestochowa).

Niektére samorzady finansowatly tez tego typu inwestycje kredytami udzielanymi przez
miedzynarodowe banki rozwoju — przyktadowo Miasto Szczecin korzystato z kredytu udzielonego
przez Europejski Bank Inwestycyjny, a Miasto Lublin z kredytu Banku Rozwoju Rady Europy.

Wsparcie bezzwrotne jest planowane w projekcie PO 1i$ na lata 2014-2020 — przewiduje sie
mozliwos$¢ dofinansowania projektéw, realizowanych przez miasta wojewddzkie w ramach ZIT,
docelowy wskaznik to 600 zakupionych lub zmodernizowanych jednostek taboru pasazerskiego
w publicznym transporcie zbiorowym komunikacji miejskiej (te plany mogg jeszcze ulec zmianom).

Przeprowadzone badania jakosciowe wskazaty, ze:

e W sytuacji dostepnosci finansowania bezzwrotnego, sktonnos$¢ firm zajmujgcych sie
transportem publicznym do finansowania zakupow taboru w sposdb zwrotny jest bardzo
ograniczona. Dodatkowo, niektéore firmy (na przyktad wspomniana Pomorska Kolej
Metropolitalna) majg, dzieki pozyskanym dotacjom, zaspokojone potrzeby taborowe na co
najmniej kilka lat.

e Dodatkowo, powazing konkurencjag mogg by¢ instrumenty zwrotne oferowane przez
NFOSIGW oraz WFOSIGW, z mozliwoscig umorzenia czesci pozyczki. Poniewaz ze $rodkéw
europejskich (wedtug naszej najlepszej, aktualnej wiedzy) mozliwe jest tylko umarzanie
odsetek, a nie kapitatu pozyczek, ewentualny instrument finansowy w ramach RPO WP
bedzie mniej atrakcyjny, niz tego typu finansowanie.

e Badani nie wykluczali jednak do korica mozliwosci korzystania z finansowania zwrotnego,
wskazujac jednak, ze powinno ono by¢ maksymalnie preferencyjne (co zapewne oznacza brak
oprocentowania lub oprocentowanie na poziomie ok. 1%) i udzielane na stosunkowo dfugi
okres (np. 10 -12 lat).

Warto tez pamieta¢ o tym, ze finansowanie firm, swiadczace ustugi publiczne w zakresie transportu
drogowego jest przedmiotem odpowiednich przepiséw (zaréwno na poziomie krajowym, jak i
publicznym), regulujacych zasady wyliczania tzw. rekompensaty, co jest zwigzane z ograniczeniami,
dotyczacymi dopuszczalnej pomocy publicznej. Idea przepiséw ma stuzy¢ unikaniu osiggania przez
firmy transportowe nadmiernego zysku, co bywato problemem przy wsparciu w formie bezzwrotnej.
Z oczywistych jednak powoddéw preferencyjna pozyczka lub kredyt powinny mie¢ mniejszy wptyw na
rekompensate niz dotacja. Przyktadowo tzw. ekwiwalent dotacji brutto dla kredytu o wartosci
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10 milionéw ztotych, nieoprocentowanego i udzielonego na okres 10 lat bez karencji, w systemie
rownej raty kapitalowej, wynosi ok. 2,2 miliona ztotych'®, jest wiec prawie 5 razy nizszy od
poréwnywalnej dotacji. Oczywiscie w przypadku zastosowania tego instrumentu niezbedne bedzie
przeprowadzenie odpowiednich analiz i badanie kazdorazowo sytuacji danego pozyczkobiorcy.

W sytuacji braku jasnosci, jaka bedzie skala wsparcia na zakup taboru transportu publicznego ze
$rodkéw PO [iS i czy bedzie utrzymana bezzwrotna, bardziej atrakcyjna forma wsparcia, a przede
wszystkim z powodu tego, ze zaktadana liczba udzielonych kredytéw lub pozyczek bedzie bardzo
ograniczona, proponujemy rezygnacje z zastosowania instrumentéw finansowych na zakup taboru
transportu publicznego. Zastosowanie instrumentdéw finansowych oznaczatoby bowiem:

e Uruchamianie specjalnego instrumentu finansowego dla kilku projektow (zaktadamy, ze
liczba takich projektdw wynositaby od 5 do 10), koszty zwigzane z jego przygotowaniem od
strony formalnej przewyzszytyby naszym zdaniem korzysci.

e Koniecznos¢ wyboru posrednika finansowego specjalnie dla tego typu priorytetu
inwestycyjnego, dodatkowo musiataby to byc¢ raczej instytucja bankowa, ze wzgledu na
wielkos$¢ udzielanego finansowania (kilka lub kilkanascie milionéw ztotych dla pojedynczej
transakcji) i wymagana doktadng ocene kondycji finansowej jednostki samorzadu
terytorialnego lub przedsiebiorstwa transportowego i ryzyka zwigzanego z udzielaniem
finansowania.

e Zablokowanie bardzo znacznych srodkéw finansowych w celu udzielenia wspomnianych
kredytow lub pozyczek i to na dtuzszy okres, w sytuacji, w ktorej samorzady nie maja raczej
wiekszych problemdw z pozyskaniem finansowania komercyjnego.

W tej sytuacji warto rozwazy¢ zastosowanie instrumentéw bezzwrotnych (dotacje) lub mieszanych w
celu wsparcia zakupu taboru transportu publicznego. W przypadku dotacji sugerowalibysmy raczej
zastosowanie niezbyt wysokiej intensywnosci wsparcia, aby alokowane s$rodki mogly postuzyc
szeregowi jednostek samorzgdowych. W przypadku zastosowania instrumentow mieszanych (ktore w
tym przypadku wydajg nam sie jak najbardziej odpowiednie) mozliwe bytoby zastosowanie
subsydiowania odsetek od kredytu (wéwczas takie rozwigzanie wraz z odpowiednimi zatozeniami
musiatoby zostac przewidziane na etapie przetargu przez wiasciwg jst) , badz tez opcji polegajgcej na
sptacie czesci kredytu za pomoca dotacji (takie rozwigzanie w tym przypadku wydaje nam sie mniej
zasadne i w zasadzie jest bardziej skomplikowang forma typowej dotacji).

Warto przy tym pamietaé, ze Instrument mieszany nie jest instrumentem finansowym, stad tez w
tym przypadku pomijamy caty problem wyboru posrednika finansowego. Naturalnie w przypadku
jednostek samorzadu terytorialnego, niezbedna jest procedura przetargowa na udzielenie kredytu,
jednoczesnie w warunkach przetargowych zaktadajgca mozliwos¢ subsydiowania odsetek i kréotko
opisujaca zatozone mechanizmy. Nie wymaga to wiekszego zaangazowania 1Z, poza funkcjg doradczo-
kontrolng. Jezeli chodzi o sam mechanizm subsydiowania, to naturalnie wymaga on pewnej
formalizacji, ale bez wiekszych probleméw moze by¢ realizowany przez 1Z, ma bowiem charakter
quasi dotacyjny. Kluczowe jest za$ to, ze to, ze na subsydiowanie odsetek trzeba przeznaczy¢
wielokrotnie mniej srodkdw, niz na sam kredyt/pozyczke, cho¢ oczywiscie sg one ,tracone”
bezpowrotnie.

105 . .
Obliczenia wtasne.
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4.3 Przestrzen

4.3.1 Priorytet inwestycyjny 9.2

Jezeli chodzi o doswiadczenia z Inicjatywg JESSICA, to byty one oceniane zdecydowanie pozytywnie.
Zaréwno samorzady, jak i przedsiebiorcy korzystajacy z pozyczek w ramach JESSICA zwracali uwage
tak na atrakcyjne oprocentowanie, jak i dtugi okres, na jaki mozna byto pozyskaé finansowanie. Nie
tylko tego typu oprocentowanie byto oczywiscie praktycznie niedostepne na rynku komercyjnym, to
kredyty o zapadalnosci powyzej 10 lat s3 tez bardzo trudne do pozyskania.

Przedstawiciele FROMO&w zwracali uwage na bardzo wazng role lokalnych partnerdw, promujacych
oferte w ramach Inicjatywy, identyfikujgcych potencjalnych projektodawcéw i pomagajgcych w
przygotowaniu i wstepnej ocenie wnioskow. Szczegélnie pozytywnie byta w tym kontekscie oceniana
rola Agencji Rozwoju Pomorza, wspdtpracujgcej z Bankiem Gospodarstwa Krajowego.

W przypadku JESSICA bardzo powaznym ograniczeniem byt tez fakt, ze preferencyjne pozyczki w jej
ramach byty udzielane przede wszystkim jako regionalna pomoc inwestycyjna i niekiedy tez jako
pomoc de minimis. Jezeli byta stosowana regionalna pomoc inwestycyjna, to zgodnie z jej regutami
(jezeli dany projekt miat charakter pomocy publicznej) finansowane w jej ramach mogty by¢ tylko
nowe projekty, co przyktadowo wykluczato z mozliwosci finansowania ze S$rodkéw JESSICA
inwestycje termomodernizacyjne. W nowym okresie programowania sytuacja powinna ulec zmianie,
ze wzgledu na to, ze w rozporzadzeniu o wyfgczeniach grupowych znajdujg sie oddzielne przepisy,
dotyczace funduszy rozwoju obszaréw miejskich.

Ze wzgledu na fakt, ze inwestycje realizowane w ramach Inicjatywy musialty by¢ zgodne z
odpowiednimi dokumentami planistycznymi samorzadu pojawiaty sie niekiedy pewne ograniczenia;
nie zawsze odpowiednie takie dokumenty istniaty, czesto musiaty by¢ zmieniane i aktualizowane.
Generalnie jednak nie byto to kluczowa barierg, cho¢ niekiedy nieco opdzniato proces
przygotowywania projektow.

Niektérzy badani zwracali takze uwage na fakt, ze finansowanie zwrotne wymusza (cho¢ teoretycznie
taka sytuacja powinna tez mieé¢ miejsce w przypadku finansowania bezzwrotnego) bardziej uwazng i
szczegdtowa kontrole zaktadanych kosztéw funkcjonowania i utrzymania przedmiotu inwestycji,
finansowanej kredytem lub pozyczka. Z opinig taka trudno sie nie zgodzi¢, na ten aspekt duzg uwage
zwracaly takze petnigce role FROMéw banki, dzieki czemu wiekszosé inwestycji samorzgdowych
miata bardzo realnie oszacowane koszty utrzymania, pod katem ich minimalizacji.

W przypadku Inicjatywy JESSICA dos¢ powaznym problemem byly tez trudnosci z oszacowaniem
faktycznego zainteresowania potencjalnych odbiorcéw ostatecznych. Mimo rozpoznawania popytu w
postaci spotkan, czy tez przeprowadzanych ankiet, faktyczny popyt réznit sie niestety na niekorzysé
od deklarowanego. Wptyw na to miaty zbyt optymistyczne szacunki witasnych mozliwosci
finansowych, w przypadku jednostek samorzadu terytorialnego nie zawsze uwzgledniajgce skale
zaplanowanych inwestycji i ich wptyw na poziom zadtuzenia (warto bowiem pamieta¢ o tym, ze
pozyczki JESSICA miaty identyczny wptyw na zadtuzenie samorzaddéw i zwigzane z tym odpowiednie
wskazniki dtugu, jak kazde inne finansowanie dtuzne). Dodatkowo cze$¢ deklaracji samorzgddow
lokalnych byfa zgtaszana nieco ,,na wyrost”, aby pokaza¢ przedstawicielom samorzadu regionalnego
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swojg aktywnos¢, pdzniej w wielu przypadkach z tych pomystow sie wycofywano. W rezultacie
niezbedne byto pilne poszukiwanie nowych projektéw, co naturalnie zagrazato terminowemu
wydatkowaniu srodkow.

W przypadku szeregu inwestycji pojawiaty sie tez (jak dzieje sie to czesto w przypadku ztozonych
projektéw inwestycyjnych) nieprzewidziane problemy techniczne lub prawne, wydtuzajgce proces
przygotowywania projektow, niekiedy zas$ prowadzace do rezygnacji z realizacji projektu.

Znacznym osiggnieciem Inicjatywy JESSICA byta realizacja z wykorzystaniem udzielonej w jej ramach
pozyczki projektu w formule partnerstwa publiczno-prywatnego ,Rewitalizacja Dworca PKP oraz
terenéw przydworcowych w Sopocie”, ktéry po udanym zakonczeniu ma szanse stac sie
sztandarowym projektem zrealizowanym w ramach Inicjatywy, nie tylko w wojewddztwie
pomorskim, ale by¢ moze w catej Polsce.

Poziom oprocentowania pozyczek udzielanych w ramach JESSICA byt uzalezniony od skali tzw. efektu
spotecznego finansowanego projektu. W przypadku inwestycji finansowanych za posrednictwem
Banku Gospodarstwa Krajowego pozyczki byly oprocentowanie na poziomie co najwyzej stopy
referencyjnej NBP ( wynoszgcej w momencie przygotowywania niniejszego raportu 2,75%) — w
zaleznosci od skali efektu spotecznego mozliwe byto jej obnizenie nawet o 80%, czyli najnizsze
mozliwe oprocentowanie wynosito 0,55%. W przypadku Banku Ochrony Srodowiska oprocentowanie
byto na poziomie WIBOR dla depozytéw 3M (WIBOR3M), pomniejszonej o 2,5 punktu procentowego,
przy czym oprocentowanie nie mogto by¢ nizsze, niz 1%.

Dos¢ powaznym problemem bywata operacjonalizacja pojecia efektu spotecznego, niezbednego dla
realizacji inwestycji w ramach JESSICA. Z jednej strony nacisk na tego typu efekt byt oczywiscie
catkowicie zrozumiaty i uzasadniony, biorgc pod uwage finansowanie inwestycji ze S$rodkdéw
publicznych, z drugiej jednak powodowat, ze niektére inwestycje — z punktu widzenia FROM bardzo
sensowne — nie otrzymywaty finansowania. Dodatkowo, pewnym problemem byto stosowanie
zblizonych kryteriéw oceny poziomu efektu spotecznego (i wigzacych sie z tym preferencji cenowych)
do bardzo zréznicowanych projektow.

Problem pewnego napiecia pomiedzy potencjalnym efektem spotecznym projektéw, a ich
wykonalnoscig biznesowg i osigganiem odpowiednio wysokiej stopy zwrotu byt juz identyfikowany na
etapie przygotowywania projektow; dostepne analizy wskazywaty, ze propozycje projektéw z terenu
Tréjmiasta byty dos¢ dobrze przygotowane i uzasadnione od strony biznesowej, natomiast w wielu z
nim brakowato wystarczajgcego efektu spotecznego. W przypadku propozycji projektéw
przedstawianych przez podmioty z mniejszych miast sytuacja byta odwrotna — ich aspekt spoteczny
byt ich mocna strona, natomiast od strony biznesowej byty one znacznie czesciej dyskusyjne'®. W
rzeczywistosci w procesie realizacji Inicjatywy ta obserwacja nie do konca znalazta potwierdzenie.

W ponizszej tabeli prezentujemy przyktady efektow spotecznych dla wybranych inwestycji
finansowanych w ramach Inicjatywy JESSICA.

196 ‘Status of Preparations for the implementation of JESSICA initiative in Wojewddztwo Pomorskie, Poland’,
Value Management Partners sp. z 0.0. ,March 2011, s.6.

Uniconsult Im

PAG 2%

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 128

Tabela 29. Przyktadowe zaktadane efekty spoteczne projektéw, realizowanych w ramach Inicjatywy JESSICA

Tytut projektu Odbiorca Efekt spoteczny

ostateczny
Przedsiebiorcy
Garnizon Kultury - Grupa Modernizacja dwdch budynkéw zabytkowych wraz z robotami
rewitalizacja zabytkowego Inwestycyjna | budowlanymi obejmujgcymi rewitalizacje przylegtego parku. Nadanie
kompleksu budynkéw na Hossa S.A. budynkom nowych funkcji: targowo-wystawienniczej oraz muzyczno-
terenie dawnych koszar na gastronomicznej. Zabytkowy kompleks po zrealizowaniu bedzie petnit
nowe centrum promocji funkcje centrum promocji kultury i sztuki w Gdarisku Wrzeszczu.
kultury i sztuki w Gdansku Poprzez utworzenie ponadlokalnych obiektéw stuzgcych promocji
Wrzeszczu kultury projekt wzmocni funkcje metropolitalng miasta
Osrodek konferencyjno- Folwarczna Nieodptatne udostepnianie obiektu na potrzeby organizowania
szkoleniowy z pokojami Gorski Sp. z szkolen, spotkan, paneli dyskusyjnych oraz wydarzen artystyczno —
goscinnymi i zapleczem 0.0.S.K.A kulturowych. Rekultywacja terenu parkowego, odnowienie szaty
gastronomicznym na terenie roslinnej, nowe nasadzenia kwiatéw i drzew oraz zrekultywowanie
zespotu patacowo- parkowego stawu.
w Gdyni
PG-4 - adaptacja fragmentu Versus sp. z Rewitalizacja dawnej siedziby inspekcji kolei zelaznych:
zabudowan Dworca Gtéwnego 0.0. zrekonstruowany zostanie niegdy$ zamurowany portal, czes¢

w Gdansku i przystosowanie do
funkcji biznesowej

zachodnia zyska stalowo-szklane foyer, w ktérym znajdzie sie gtéwne
wejscie do obiektu. Renowacja piwnic, w ktorych znajdzie sie
restauracja z minibrowarem. Odnowienie gtdéwnej klatki schodowej
wraz z przedsionkiem z glazurowanymi kafelkami.

Rewitalizacja Starego Browaru

Stary Browar

Pozostawienie odstonietych wykopéw archeologicznych,

i przystosowanie go do funkcji sp. z 0.0. udostepnienie placu zabaw da dzieci, pozostawienie przestrzeni

komercyjnych ogolnodostepnej dla organizacji imprez okolicznosciowych,
udostepnienie lokali uzytkowych dla firm z Koscierzyny i okolic przy
preferencyjnym poziomie czynszu.

Budynek rekreacyjno - SEMEKO Popularyzacja zdrowego trybu zycia, aktywizacja oséb starszych oraz

ustugowy (zespét basenow, Grupa 0s6b niepetnosprawnych, objecie monitoringiem wizyjnym duzego

SPA) przy ulicy Obwodowej w Inwestycyjna | obszaru miasta, zapewnienie przestrzeni do wystepdw artystycznych,

Redzie $p.z0.0 prezentacji i innych wydarzer kulturalnych.

Reduta Wyskok" (rewitalizacja | TBS W budynku utworzona zostanie przestrzen uzytkowa typu ,,open

XIX wiecznego zabytkowego Mottawa space” dla nowopowstatych przedsiebiorstw kreatywnych réznych

budynku na Dolnym Miescie w
Gdansku na rzecz
przedsiebiorstw kreatywnych)

branz. Najem powierzchni bedzie zapewniony dzieki wspétpracy z
Gdanska Fundacjg Przedsiebiorczosci, ktéra do obiektu bedzie
kierowa¢ nowotworzone przedsiebiorstwa. Stworzenie w dzielnicy
tego typu miejsca, w potaczeniu z prowadzonymi przez Miasto
pracami rewitalizacyjnymi, przetozy sie na wzrost atrakcyjnosci tej
czesci miasta zaréwno dla mieszkarncow, jaki i nowych inwestorow i
bedzie krokiem do zagospodarowania potencjatu i wzrostu znaczenia
Dolnego Miasta w Gdarisku.

Jednostki samorzadu terytorialnego

Stworzenie Muzeum Emigracji
w obiekcie Dworca Morskiego
w Gdyni

Urzad
Miasta
Gdyni

Zaadaptowanie do nowych funkcji zabytkowego obiekt Dworca
Morskiego, udostepnionego dla powotanej instytucji kultury Muzeum
Emigracji w Gdyni. Wykonanie i instalacja wystawy statej, stworzenie
osrodka o szerokim zakresie dziatan wystawienniczych, artystycznych,
a takze kulturalnych, m.in. poprzez dziatalnosc kina studyjnego i sceny
teatralnej, oraz edukacyjnych zwigzanych z tematyka emigracji z ziem
polskich, gtéwnie poprzez profil wystawy statej i wystaw czasowych.
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Rewitalizacja przestrzeni Urzad Rozwdj handlu na terenie miasta Kartuzy i wzrost dostepu do

miejskiej poprzez budowe Miasta roznorodnej oferty handlowej dla mieszkancow. Poprawa estetyki

targowiska w Kartuzach Kartuzy przez uporzadkowanie terenu, wzrost bezpieczenstwa dzieki instalacji
monitoringu.

Zrédfo: Urzqd Marszatkowski Wojewddztwa Pomorskiego

Analiza powyzszej tabeli, podobnie jak i wyniki wywiadéw jakosciowych, prowadzg do wniosku, ze
w przypadku niektérych projektéw realizowanych przez przedsiebiorcow w ramach JESSICA efekt
spoteczny wydaje sie nieco dyskusyjny (w przypadku inwestycji jst problem ten prawie nie
wystepuje). Tymczasem w kolejnym okresie programowania znaczenia skutkéw spotecznych
inwestycji bedzie jeszcze bardziej uwypuklone.

W tej sytuacji mozna zasadnie stawiaé pytanie, czy projekty majgce mie¢ odpowiedni efekt spoteczny
nie powinny by¢ realizowane wytgcznie przez jednostki samorzgdu terytorialnego, podczas gdy
projekty przedsiebiorcow nie powinny mie¢ charakteru stricte komercyjnego (co zresztg znaczaco
utatwiatoby analize projektu, dokonywang przez bank udzielajagcy kredytu); w takiej sytuacji
nalezatoby jedynie rozpatrywaé komplementarnos¢ projektéw komercyjnych wobec dziatan
realizowanych przez samorzad.

Do takiego rozwigzania sktaniajg doswiadczenia, zwigzane z realizacjg Inicjatywy JESSICA. Ze wzgledu
na wysokga subiektywno$é oceny efektu spotecznego, by¢ moze w przysztosci korzystniejsze bytoby
rozwigzanie, zgodnie z ktdorym w pierwszej kolejnosci dokonywana bytaby ocena efektu spotecznego,
a dopiero pdzniej analiza od strony biznesowej. Dodatkowo, choé bytoby to bardzo trudne, zasadne
mogtoby byé opracowanie metodologii oceny i akceptowalnego poziomu oczekiwanego efektu
spotecznego. Sytuacja, w ktérej pojawiaty sie pewne kontrowersje, co do oczekiwanego poziomu
efektu spotecznego powodowata tez konsekwencje polegajgce na problemach z udzielaniem tzw.
finansowania uzupetniajgcego, sita rzeczy miato ono dotyczy¢ przede wszystkim projektéw o silnej
stronie biznesowej, ktére w szeregu przypadkdéw nie byty akceptowane.

Niestety, powyzsze pomysty i propozycje mogg by¢ nader trudne do zoperacjonalizowania przy
zatozonym ksztatcie wsparcia w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 9.2. Ostatecznie, przy obecnym
jego ksztatcie, zastosowanie w jego ramach instrumentéw finansowych jest do$¢ skomplikowane.

Interesujace wnioski na temat doswiadczen z wdrazania Inicjatywy JESSICA w Polsce zawiera tez

przygotowana na zlecenie Europejskiego Banku Inwestycyjnego analiza, pod katem okresu

197 Kluczowe, interesujgce wnioski zawarte w tej analizie dotyczg miedzy

innymi nastepujacych kwestii'®:

programowania 2014-2020

e Powaznych ograniczen w korzystaniu z finansowania zwrotnego, jakich doswiadcza wiele
samorzgddw, realizujgcych ambitne programy inwestycyjne, ze wzgledu na ustawowe limity
zadtuzenia, zawezajgce potencjat dla tego typu finansowania;

e Bardzo ograniczonej palety produktéw finansowych oferowanych w ramach JESSICA — w
okresie 2007-2013 byto oferowane tylko finansowanie dtuzne, nie zaryzykowano zas

197.49014-2020 JESSICA Evaluation Study for Nine Polish Regions’, European Investment Bank, 30 April 2014.
108 .
Ibidem, s, 63-66.
[ ]
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wprowadzenia szerszej palety produktow finansowych, w tym finansowania kapitatowego,
czy tez typu ,mezzanine”.

e Faktu, ze role funduszy rozwoju obszaréw miejskich petnity w Polsce wytgcznie banki, ktére w
niektérych przypadkach byty ograniczane tak przepisami prawa bankowego, jak i wytycznymi
Komisji Nadzoru Finansowego. Dotyczyto to w szczegdlnosci wielkosci i jakosci
przyjmowanych zabezpieczen, a takze zasad oceny wnioskdw kredytowych i akceptowalnego
poziomu ryzyka. W sytuacji, gdyby role FROM petnita na przyktad spdtka prawa handlowego,
nie bedaca bankiem, z tego typu systemowymi ograniczeniami nie mielibySmy do czynienia.

e Do$¢ ograniczonego efektu mnoznikowego, ze wzgledu na mozliwo$¢ finansowania nawet do
75% kosztéw kwalifikowanych — sposobem na rozwigzanie tego problemu miato byé
uzupetniajgce komercyjne finansowanie, oferowane przez FROMy.

e QOgraniczonej sktonnosci FROM do finansowania projektéw o ponadprzecietnym ryzyku, a
takze brak mechanizméw podziatu ryzyka, sktaniajgcych do tego typu zachowan (w postaci na
przyktad odpowiednich produktdw poreczeniowych z przypisaniem w pierwszej kolejnosci
strat poreczycielowi korzystajgcemu ze srodkéw publicznych.

Szereg samorzadéw terytorialnych w wojewddztwie pomorskim zadeklarowato intencje realizacji
projektéw w sferze wpisujacej sie w priorytet inwestycyjny 9.2, samorzady zgtosity propozycje 9
projektow o tgcznej wartosci 301 miliondw ztotych (lista proponowanych projektéw znajduje sie w
zataczniku 1 do niniejszego raportu)'®.

Zgodnie z projektem ram wykonania RPO WP 2014-2020"° na instrumenty finansowe w ramach
priorytetu inwestycyjnego 9.2 przeznaczono 20% alokacji , czyli kwote ok. 16,4 miliona euro. Kwota
ta wydaje sie ograniczona, aby realizowa¢ dziatania, majgce by¢ kontynuacje Inicjatywy JESSICA —
alokacja na Inicjatywe JESSICA wynosita 236 miliondw ztotych, a wiec prawie 3,5 raza wiecej, niz sie
obecnie przewiduje. Co prawda, zaktadajac, ze srodki zaangazowane w Inicjatywe JESSICA (w miare
ich zwrotu) beda alokowane na przedsiewziecia w ramach tego priorytetu (post-JESSICA), problem
wielkosSci dostepnego wsparcia staje sie mniejszy. Z drugiej strony, trzeba jednak pamietac, iz zwroty
zaangazowanych kwot nastepowac bedg stopniowo i rozktadac sie na dtugi okres (z uwagi na dtugie
okresy zapadalnosci finansowania w Inicjatywie JESSICA).

Dodatkowo, bardzo powaznym problemem jest tez obecne ujecie zakresu mozliwej interwencji w
ramach Priorytetu Inwestycyjnego 9.2, o czym szerzej pisaliSmy powyzej oraz w rozdziale 4.3. W tej
sytuacji, zdaniem autoréw raportu, mozliwe jest opracowanie instrumentu finansowego, ktéry bedzie
stosowany wyfacznie w przypadku wsparcia wybranych kluczowych projektéow infrastrukturalnych,
uzupetniajgcych dziatania w ramach innych priorytetéw inwestycyjnych. Tego typu projekty powinny
mieé¢ jednak znaczacy efekt spoteczny i byc¢ skorelowane z projektami infrastrukturalnymi,
realizowanymi w ramach innych priorytetdw inwestycyjnych. W obecnej chwili trudno jest wyobrazié
sobie tego typu projekty, nadajagce sie do finansowania w formie zwrotnej. Zakres mozliwych
projektéw byt dyskutowany z przedstawicielami Zamawiajgcego, jednakze w obecnej chwili trudno

1% Nie jest przy tym do konca jasne, na ile dopuszczaty one finansowanie realizacji tych projektéw za

posrednictwem instrumentéw finansowych.
1o Zarzad Wojewddztwa Pomorskiego ,Informacja na temat ustanowienia ram wykonania Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2014-2020”, projekt , 30 maja 2014.
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jest zidentyfikowac przyktady konkretnych projektow, ktére tgczytyby wyraziny efekt spoteczny z
potencjalnie zyskownym charakterem. Naturalnie tego typu projekty, spetniajgce kryteria dla okresu
2014-2020 mozna wskaza¢ takze w ramach tych zrealizowanych w ramach Inicjatywy JESSICA,
jednakze nie jest ich zbyt wiele (dobrym przyktadem jest projekt Garnizon Kultury), ponadto w wielu
przypadkach albo efekt spoteczny mozna zasadnie kwestionowac albo tez potencjalnie dyskusyjna
jest zyskownosé projektu.

Dopuszczalnym rozwigzaniem moze by¢ natomiast ograniczenie finansowania do projektow
realizowanych wytgcznie przez jednostki samorzadu terytorialnego. Z catg pewnoscig dla tego typu
projektéw tatwiej bedzie osiggna¢ nie budzace watpliwosci efekty spoteczne.

Ponizej prezentujemy wstepne zatozenia instrumentu finansowego, z zastrzezeniem, ze w sytuacji w
ktérej Zamawiajacy bedzie dysponowaé lepszym rozeznaniem, jezeli chodzi o ksztatt potencjalnych
projektéw, szczegdtowe jego parametry mogg ulec zmianie.

Tabela 30. Instrument finansowy w ramach Pl 9.2 — pozyczki/kredyty na rozwdj terendw miejskich

Cel instrumentu: Finansowanie projektow infrastrukturalnych, wspomagajgcych inne
dziatania podejmowane na obszarze poddanym rewitalizacji

Od: 500 tys.. zt. Do: 8 min. zt na: 15-20 lat

Finanse i wskazniki

Pozyczki/kredyty: Min. 15
Przecietna warto$¢ pozyczki/kredytu Ok. 4 min.
Minimalna alokacja (bez kosztéw zarzadzania): 60 min zt.

Preferencje i grupa docelowa
Odbiorcy: jednostki samorzadu terytorialnego, spétdzielnie i wspdlnoty mieszkaniowe, przedsiebiorcy
Oprocentowanie: preferencyjne

Uwagi: lokalizacja przedsiewziecia w wojewddztwie pomorskim, koniecznosc Scistego powigzania inwestycji z
innymi projektami, o stricte spotecznym charakterze
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5 Instrumenty finansowe w kontekscie pomocy publicznej - w tym
mozliwoSci zastosowania mechanizmu preferencyjnego
wynagradzania inwestorow prywatnych

W okresie programowania 2007-2013 w przypadku znacznej czesci oferowanych instrumentéw
finansowych wybdr, dotyczacy tego, czy majg one charakter pomocy publicznej, czy tez nie,
podejmowat posrednik finansowy (takie rozwigzania, o czym juz pisalimy, miaty miejsce na przyktad

w ramach Inicjatywy JEREMIE)™

. Rozwigzanie takie, choé¢ pod pewnymi wzgledami dogodne z
punktu widzenia instytucji zaangazowanych w zarzadzanie programem, nie pozwala jednak na
bardziej precyzyjne okreslenie parametréw danego instrumentu finansowego, gdyz decyzja jest
podejmowana przez posrednika i — w ramach obowigzujgcych ram prawnych — moze on dowolnie
ksztattowac poziom oprocentowania lub wysokos¢ prowizji. Jest to o tyle dyskusyjne, ze wysokosé
oprocentowania/prowizji jest w zasadzie neutralna z punktu widzenia posrednika, gdyz przychody z
tytutu odsetek/prowizji (poza wktadem witasnym posrednika) i tak muszg powiekszy¢ kapitat
funduszu  pozyczkowego/poreczeniowego lub zostaé zwrdécone menedzerowi funduszu
powierniczego, badz tez byé przeznaczone na pokrycie kosztow zarzgdzania, ale tylko do poziomu

wyznaczonego w odpowiednich przepisach.

W minionym okresie programowania 2007-2013, w przypadkach, w ktérych wsparcie w formie
instrumentow inzynierii finansowej przyjmowato charakter pomocy publicznej, najczesciej byta to
pomoc de minimis. Taka forma pomocy ma zaréwno swoje zalety, jak i wady. Do zalet mozna zaliczy¢
jej dostepnos$é¢ na zblizonych zasadach na terenie catego kraju dla olbrzymiej wiekszos¢ firm
(z wyjatkiem firm wytaczonych z mozliwosci korzystania z tego typu pomocy oraz firm, ktére
przekroczyty prég maksymalnej dopuszczalnej pomocy de minimis). Do wad natomiast nalezy zaliczy¢
konieczno$¢ badania o$wiadczen/zaswiadczer o otrzymanej pomocy, a w razie udzielenia pomocy
konieczno$¢ wystawiania zaswiadczen o udzielonej pomocy i sktadania odpowiednich sprawozdan,
a takze badanie ewentualnej mozliwosci kumulacji udzielonej pomocy w stosunki do innej pomocy
udzielonej w stosunku do tego samego projektu. W przypadku pomocy o znacznej wartosci tzw. EDB
(ekwiwalent dotacji brutto), np. znacznych wartoéciowo poreczen''?, pewng bariera moze tez by¢
osiggniecie przez dana firme maksymalnego progu udzielonej pomocy*®.

Wsparcie w formie regionalnej pomocy inwestycyjnej byto znacznie mniej rozpowszechnione i byto
stosowane przede wszystkim w ramach Inicjatywy JESSICA.

Regulacje, dotyczace pomocy publicznej ulegly w ciggu ostatnich lat pewnym zmianom. Z punktu
widzenia instrumentéw finansowych kluczowe wydajg sie przede wszystkim przepisy dotyczace
pomocy de minimis'** oraz rozporzadzenie dotyczace tzw. wytaczeri grupowych'® (dalej zwane tez

1 7ob. przyktadowo ,Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w ramach NSRO 2007-2013”,

Warszawa 2013, PAG Uniconsult i Taylor Economics na zlecenie MRR, s. 109-113.

1 Poreczenie o wartosci 500 000 zt miato dotgd EDB réwny 66 550 zt, czyli ok 15 800 euro.

3 Ten problem zostat jednak rozwigzany po wejsciu w zycie nowego rozporzadzenia KE o pomocy de minimis,
wigzgcego wartos¢ EDB z zapadalnoscig poreczonego zobowigzania.

14 commission Regulation (EU) No. 1407/2013 on the application of Articles 107 and 108 of the Treaty on the
Functioning of the European Union of 18 December 2013 to de minimis aid.
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GBER). W przypadku rozporzadzenia o wytgczeniach grupowych, w stosunku do dotychczas
obowigzujgcej wersji zostaty dodane nowe kategorie pomocy publicznej, miedzy innymi pomoc na
kulture i zachowanie dziedzictwa kulturowego, pomoc dla innowacyjnych klastréw, czy tez pomoc na
infrastrukture sportowg i wielofunkcyjng infrastrukture rekreacyjng. Rozporzadzenie zawiera tez
rozbudowane przepisy, dotyczace wsparcia na dziatania, zwigzane z ochrong srodowiska (Rozdziat 7,
art. 36-49).

Nowe rozporzadzenie GBER wprowadzito tez pewne zmiany, jezeli chodzi o pomoc publiczng w
formie kapitatu ryzyka. Na mocy art. 21 GBER finansowanie w postaci kapitatu ryzyka jest dostepne
dla start-updéw''® (kategoria 1), firm dziatajacych do 7 lat ( kategoria 2) lub tez firm znaczaco
rozszerzajgcych zakres dziatalnosci (planowany wzrost obrotéw o co najmniej 50% - kategoria 3).
Maksymalne wsparcie udzielane na mocy tego przepisu moze siega¢ 15 miliondw euro. Jednoczesnie
(i jest to duza nowosé) w przypadku pomocy udzielanej na podstawie art. 21 GBER pojawit sie wymadg
zapewnienia prywatnego koinwestora na poziomie danego instrumentu (funduszu kapitatowego) lub
danej firmy w wysokosci 10%( dla kategorii 1 firm), 40% ( kategoria 2) lub 60% ( kategoria 3).

Rozporzadzenie GBER wprowadzito tez mozliwos¢ wsparcia w formie kapitatowej i finansowania typu
,mezzanine” (w rozporzadzeniu zwane jest ono wsparciem quasi-kapitatowym) jako dedykowanej
pomocy dla start updw (w rozumieniu tego przepisu sg to mikro i mate firmy, dziatajgce nie dtuzej niz
5 lat, nie notowane na gietdzie i ktore dotad nie wyptacaty dywidendy), przy EDB nie przekraczajgcym
800 tysiecy euro (art. 22 GBER). Prég ten moze zosta¢ podwojony dla innowacyjnych firm (w
rozumieniu GBER). Mozna przyjgé, ze wsparcie kapitatowe i typu ,,mezzanine” dla firm fazie seed
bedzie mogto byé wdrazane na mocy tego przepisu.

Z kolei wytyczne w zakresie dostepu MSP do kapitatu ryzyka'*’ bedg miaty zastosowanie tylko w
przypadku braku mozliwosci stosowania przepisow o wytgczeniach grupowych i koniecznosci
notyfikacji schematu pomocowego.

Rozporzadzenie zawiera tez oddzielne przepisy dotyczace regionalnej pomocy inwestycyjnej dla
projektow miejskich (art. 16).

Dla szeregu rodzajéw pomocy (np. w formie kapitatu ryzyka, projektéw miejskich, przewaznie tylko z
wytaczeniem instrumentéw gwarancyjnych) dopuszczalny jest ponadto tzw. asymetryczny podziat
strat z tytutu nieudanej inwestycji (w takim przypadku nie ma zastosowania tzw. zasada pari passu),
w takim przypadku straty s3 w pierwsze] kolejnosci przypisywane czesci publicznej finansowania.
W takich przypadkach maksymalna odpowiedzialno$é ze strony instytucji publicznej jest ograniczona
przewaznie do poziomu 25% wielkosci portfela. Otwiera to duze pole do wiaczania srodkdéw
komercyjnych do obcigzonych ponadprzecietnym ryzykiem produktéw finansowania dtuznego i
kapitatowego.

> Ccommission Regulation (EU) No 651/2014 of 17 June 2014 declaring certain categories of aid compatible

with the internal market in application of Articles 107 and 108 of the Treaty”

18 \W rozumieniu tego przepisu sg to firmy, ktdre nie uzyskaty jeszcze jakiegokolwiek przychodu z dziatalnosci

gospodarczej.

17 communication from the Commission, “Guidelines on State aid to promote risk finance investments”,

(2014/C19/04.)
[ ]
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Nic nie wskazuje natomiast na to, ze zmianom majg ulec wytyczne (komunikaty), dotyczgce metody

ustalania stop referencyjnych oraz zasad udzielania poreczen i gwarancji.

Jezeli chodzi o pomoc de minimis, to kluczowe zmiany w stosunku do poprzedniego rozporzadzenia,

mogace mie¢ wptyw na wdrazanie instrumentéw finansowych, dotyczg przede wszystkim

nastepujacych sfer:

Zostat zniesiony brak mozliwosci korzystania z pomocy de minimis dla podmiotéw
znajdujacych sie w trudnej sytuacji; obecnie beneficjent nie moze tylko by¢ przedmiotem
zbiorowego postepowania upadto$ciowego lub spetnia¢ okreslonych wiasciwym dla niego
prawem krajowym kryteriéw objecia zbiorowym postepowaniem upadtosciowym na wniosek
wierzycieli. W konsekwencji nalezy oczekiwac, ze uproszczeniu ulegnie formularz informacji
wymaganych przy ubieganiu sie 0 pomoc de minimis'*®, co bedzie korzystne zaréwno dla
odbiorcéw ostatecznych, jak i posrednikéw finansowych.

Limit pomocy de minimis dla podmiotéw zajmujacych sie drogowym transportem
pasazerskim zostat podniesiony ze 100 do 200 tysiecy euro.

Bardziej korzystne sg obecnie zasady wyliczania EDB w przypadku poreczen, wskutek brania
pod uwage zapadalnosci poreczanego zobowigzania — dotychczas dla wszystkich poreczen
udzielanych w trybie de minimis EDB wynosito 13,33% wartosci poreczenia, obecnie bedzie
ono odpowiednio korygowane (zmniejszane) dla poreczen, dotyczacych kredytéw o
zapadalnosci ponizej (odpowiednio) 5i 10 lat.

W rozporzadzeniu pojawity sie tez niezbyt jasne ograniczenia dotyczgce mozliwosci
udzielania pozyczek i kredytéw jako pomocy de minimis; mozna je interpretowaé jako zakaz
udzielania tego typu finansowania dtuznego o zapadalnosci dtuzszej niz 10 lat; regulacje te
nie sg jednak do konca jasne.

Zostaty tez wprowadzone pewne ograniczenia dotyczgce maksymalnej wysokosci pozyczek i
kredytéow udzielanych jako pomocy de minimis oraz wielkosci wymaganych zabezpieczen,
jednak tylko i wytgcznie w sytuacji w ktérej ekwiwalent dotacji brutto nie jest wyliczany na
podstawie zdyskontowanej rdznicy zastosowanej stopy procentowe] oraz tzw. stopy
referencyjne;j.

118

http://legislacja.rcl.gov.pl/lista/3/projekt/205951/katalog/205959
L]

Projekt odpowiedniego rozporzadzenia jest juz dostepny na stronie
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6 Instrumenty finansowe w kontekscie przyciggania dodatkowych
srodkow prywatnych i mnoznika kapitalowego i wartos¢ dodana
instrumentow finansowych

Jednym z wazinych obszaréw, zwigzanych ze stosowaniem instrumentéw finansowych w nowym
okresie programowania powinna by¢ multiplikacja przekazanego ze srodkow strukturalnych kapitatu,
przeznaczonego na instrumenty finansowe, w tym maksymalnie efektywne jego angazowanie. W tej
sferze mozna wskaza¢ na dwa bardzo istotne wymiary.

Pierwszg kwestig jest tgczenie finansowania ze srodkdw publicznych z finansowaniem ze srodkéw
prywatnych (s3 to przewaznie $rodki wtasne posrednika finansowego™). Dzieki temu wkiad np. 100
zt. ze srodkéw publicznych moze owocowaé pojawieniem sie na rynku 130, czy 140 ztotych
finansowania, z korzyscig dla odbiorcédw ostatecznych.

W minionym okresie programowania z rozwigzania tego korzystano stosunkowo czesto, w ramach
Inicjatywy JEREMIE i JESSICA, przy czym w obu programach przyjmowato ono odmienng postac.
W przypadku JEREMIE posrednicy finansowi musieli wnie$¢ okreslony wktad wiasny, zgodny z
metrykg produktu finansowego w ramach danego konkursu. W przypadku kolejnych konkurséw na
pozyczke globalng stosowano nastepujace, ponizej zaprezentowane, minimalne udziaty witasne,
zalezne od wielkosci danej pozyczki. Zmniejszenie udziatéw wiasnych w ramach kolejnych konkurséw
byto zwigzane z ograniczonymi $rodkami, ktérymi dysponowali posrednicy finansowi, przy
zaangazowaniu srodkéw wtasnych w aktywny portfel pozyczek nie byliby oni w stanie uczestniczy¢ w
kolejnych konkursach, gdyby wymogi byty zbyt wysrubowane.

Tabela 31. Minimalny udziat wiasny posrednika finansowego w ramach kolejnych konkurséw na pozyczke globalng w
ramach Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie pomorskim

Wielkos¢ pozyczki
- i 100-200 tysiecy 200-400 tysiecy
0-100 tysiecy ztotych Hotych Jfotyen
Numer konkursu
2.1/2010/FPJWP
10% 30% 50%
2.2/2011/FPJWP
Wielko$¢ pozyczki
; 100-300 tysi 300-500 tysi
0-100 tysiecy ztotych ysiecy ysiecy
ztotych ztotych
Numer konkursu
2.3/2012/FPJWP
= 10% 20%
2.4/2013/FPJWP

Zrédto: Urzqgd Marszatkowski Wojewddztwa Pomorskiego

119 . 4, . . ; .. . . . . .
Inng formg moze by¢ stawianie wymogdw co do minimalnego udziatu przedsiebiorcy w finansowanej

inwestycji.
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Tabela 32 - faktyczny poziom udziatu wtasnego w ramach kolejnych konkurséw na pozyczke globalng w ramach
Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie pomorskim

Nr konkursu Liczba pozyczek Kwota Udziat posrednika Udziat Udziat posrednika-
udzielonych udzielonych w udzielonych JEREMIE w procentowy

przedsiebiorcom pozyczek pozyczkach udzielonych

pozyczkach
2.1/2010/FPJWP 315 19 183 667 5183 667 14 000 000 27%
2.2/2011/FPJWP 791 71 053 545 19 279 417 51774128 27%
2.3/2012/FPJWP 793 106 554 900 11 366 638 95 188 262 11%
2.4/2013/FPJWP 156 13142 748 1414 454 11728 294 11%
Suma 2 055 209 934 859 37 244 175 172 690 684 18%

Zrédto: Urzqgd Marszatkowski Wojewddztwa Pomorskiego

Produkt finansowy, tgczacy srodki z JEREMIE i z wtasnych zasobdw posrednika miat jednak z punktu
widzenia odbiorcy ostatecznego charakter jednolity, udostepnienie srodkéw nastepowato w ramach
jednej umowy. Oznacza to tez, ze warunki finansowe (oprocentowanie, prowizja etc.) byty jednolite
dla catego produktu finansowego, niezaleznie od pochodzenia $rodkéw. Przewaznie w kolejnych
konkursach w JEREMIE stosowano zasade, ze im wyzsza wartos¢ pozyczki, tym udziat wtasny
posrednika wiekszy, stusznie uznajac, ze nalezy posrednio sktania¢ w ten sposdb posrednikéw do
udzielania mniejszych warto$ciowo pozyczek, jednoczesnie dywersyfikujac w ten sposéb ryzyko
Menedzera Funduszu Powierniczego.

Warto przy tym pamietac, ze o ile przychody (odsetki i prowizje) od czesci srodkéw przekazanych
przez Menedzera Funduszu Powierniczego pozostajg przychodem MFP i sg zwracane przez
posrednikéw finansowych, to przychody od wktadu wtasnego pozostajg przychodem posrednika
finansowego.

Odmienne rozwigzania przyjeto dla Inicjatywy JESSICA. Kazdy z funduszy rozwoju obszaréw miejskich,
na etapie konkursow na FROMy i nastepnie negocjacji warunkéw umowy, oferowat odbiorcom
ostatecznym JESSICA udostepnienie ze Srodkdéw witasnych dodatkowego finansowania zwrotnego o
uzgodnionej z EBI minimalnej wartosci. Finansowanie to byto jednak oferowane na czysto
komercyjnych zasadach i byto regulowane w oddzielnej umowie kredytowej. W umowach z FROMami
zatozono, ze wielko$¢ dodatkowego finansowania, zaoferowanego w ramach Inicjatywy JESSICA
wyniesie tgcznie w przypadku Banku Gospodarstwa Krajowego 84 milionéw ztotych, zas w przypadku
Banku Ochrony Srodowiska 100 miliondw ztotych.

Co interesujgce, w ramach dotychczas wykorzystywanych instrumentdw inzynierii finansowej nie
wykorzystywano praktycznie mozliwosci stosowania odmiennego oprocentowania dla czesci bedacej
wktadem wtasnym posrednika finansowego i dla czesci wktadu programu operacyjnego (tego typu
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rozwigzania zawieraja propozycje wybranych tzw. off the shelf instruments'?°

. Tymczasem tego typu
rozwigzania mogg by¢ istotnym bodZcem do zwiekszania udziatu wtasnego przez komercyjnych
posrednikéw finansowych, tego typu rozwigzania proponujemy tez rozwazy¢ dla wybranych
instrumentow finansowych w ramach priorytetu inwestycyjnego 3.3, o czym pisalismy we

wczesniejszej czesci raportu.

Obecnie, na mocy opisanego wczesniej rozporzadzenia o wytgczeniach grupowych, mozliwy jest
takze asymetryczny podziat ryzyka w sytuacji zaprzestania sptat udzielonego finansowania i
koniecznosci windykacji przekazanych srodkéw. W poprzednim okresie programowania w tego typu
sytuacjach podziat odzyskanych srodkéw dokonywat sie na zasadzie pari passu, czyli w zaleznosci od
udziatu Srodkédw wtasnych posrednika finansowego i S$rodkdédw publicznych w danym
kredycie/pozyczce. Zastosowanie asymetrycznego podziatu (w ramach ktérego wiekszg czes¢ strat —
przy czym z ograniczeniem przewidzianym we wspomnianych przepisach - bedzie ponosita strona
publiczna) powinno pozwoli¢ na zwiekszenie finansowania zwrotnego dla projektéw obdarzonych
ponadprzecietnym ryzykiem.

Jak sie wydaje, tego typu mechanizm jest mozliwy do zastosowania w przypadku instrumentéw
skierowanych do osdéb rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg (wprawdzie w priorytecie
inwestycyjnym 8.7 nie jest przewidywane zastosowanie instrumentéw zwrotnych, jednak mozliwe
jest wprowadzenie tego typu rozwigzan dla finansowania firm o krétkim okresie prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, na przyktad do 1 lub 2 lat w ramach priorytetu inwestycyjnego 3.3), a takze
w przypadku czesci finansowania w sferze odnawialnych Zrddet energii. Zastosowanie takiego
mechanizmu (lub tez rezygnacja z niego) powinna zosta¢ zaproponowana w strategii inwestycyjnej
wdrazania instrumentéw finansowych w ramach RPO WP 2014-2020.

Dodatkowo, w przypadku instrumentéw poreczeniowo-gwarancyjnych, multiplikacja Srodkéw moze
mie¢ miejsce w przypadku zastosowania mechanizmu limitu wyptat (tzw. ,.cap”), dzieki czemu aby
reporeczy¢ okreslony portfel poreczenn niezbedne jest zapewnienie tylko Srodkéow w wysokosci
danego ,,cap”. Ten mechanizm byt dotagd dos$¢ rzadko stosowany w Polsce, ale zostat po pewnym

121

czasie wprowadzony w ramach Inicjatywy JEREMIE™", znajdowat tez zastosowanie w ramach

programow realizowanych przez Europejski Fundusz Inwestycyjny (programy CIP i Progress).

W ponizszej tabeli prezentujemy wartos¢ reporeczen w poszczegdlnych konkursach, a takze wartosc
srodkoéw zabezpieczajacych udzielone reporeczenia. Z powodu niejasnosci formalno-prawnych, limity
wyptat nie byty przewidziane na etapie zawierania umoéw, jednak zostaty uzgodnione i wprowadzone
w wyniku ich aneksowania.

120 standardowe instrumenty przygotowywane przez Komisje Europejskg, obecnie zostat przygotowany projekt

trzech takich instrumentoéw, czyli: loan for SMEs based on a portfolio Risk Sharing loan model, capped portfolio

guarantee for SME's oraz loan for energy efficiency and renewable energies in the residential building sector. W

przysztoSci mogg sie jeszcze pojawi¢ jeden lub dwa kolejne instrumenty (private equity oraz urban

development fund.

121 ;. . . e . .
Jednoczesdnie po jego wprowadzeniu w nowych konkursach aneksowano wczesniej podpisane umowy,

rowniez wprowadzajac limit wypfat.

[ ]
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Tabela 33. Wartos¢ umoéw reporeczenia i wielko$¢ srodkow finansowych ,,zablokowanych” w celu zabezpieczenia

reporeczen
Nr konkursu - Liczba umoéw z Wartos¢ umow I st. Wartos¢ srodkow stuzacych
reporeczenie posrednikami zabezpieczeniu reporeczenia
finansowymi

1.1/2010/FPJWP 1 30 000 000 12 000 000
1.2/2011/FPJWP 2 11 000 000 4 800 000
1.3/2012/FPJWP 2 9 000 000 4100 000
1.4/2012/FPJWP 2 37 000 000 19 000 000
1.5/2013/FPJWP 2 36 000 000 15 000 000
Suma 9 123 000 000 54900 000

Zrédto: Urzqgd Marszatkowski Wojewddztwa Pomorskiego

Ocena wartosci dodanej planowanych oraz juz wdrazanych instrumentéw finansowych jest trudnym
zadaniem; w przypadku oceny ex post ocena skali wartosci dodanej wymaga zastosowania ztozonej
metodologii badan kontrfaktycznych'®, zas w przypadku przysztych instrumentéw mozliwe s3 tylko
analizy eksperckie.

Generalnie wartoé¢ dodana wsparcia w formie instrumentéw finansowych'® moze dotyczyé co
najmniej nastepujgcych wymiarow:

e Umozliwienia skorzystania z instrumentéw zwrotnych grupom o utrudnionym dostepie do
takiego finansowania (np. ze wzgledu na czas prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, branze
lub potozenie geograficzne) i dzieki temu osiggniecie przez odbiorcéow ostatecznych
konkretnych korzysci (np. rozwdj skali dziatalnosci, wymiana sprzetu na bardziej nowoczesny
w tym energooszczedny etc.).

e Zaoferowania takiego finansowania w wiekszym wymiarze i/lub na bardziej korzystnych
warunkach (oprocentowanie, maksymalna zapadalnos¢) i dzieki temu poszerzenie grupy
odbiorcéow instrumentéw zwrotnych.

e Wprowadzeniu na rynek nowych produktéw finansowych — tutaj przyktadem takich
produktéow moze by¢ poreczenie portfelowe (cho¢ do pewnego stopnia jest ono
y,hiewidoczne” dla odbiorcy ostatecznego) i planowany produkt kapitatowy.

e Zwiekszenie w skali catego regionu udziatu firm (lub innych odbiorcéw ostatecznych),
korzystajacych z finansowania zwrotnego w skali wiekszej, niz wynika to z trendéw
ogélnopolskich.

122 Taka metodologia zostata zastosowana dla oceny wptywu instrumentéw pozyczkowych i poreczeniowych w

opisanej w jednym z wczesniejszych rozdziatdw ewaluacji wsparcia w formie instrumentdow inzynierii

finansowej w ramach NSRO 2007-2013.

123 . s . .. . P . . . o pe s .
Analiza wartosci dodanej jest tez przeprowadzona w cytowanym juz raporcie ,Analiza w zakresie mozliwosci

zastosowania zwrotnych instrumentow finansowych w wojewodztwie matopolskim
w okresie programowania 2014-2020", s. 96.
- [ ] [
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Kilku ciekawych informacji, dotyczacych skali wartosci dodanej wsparcia, dostarcza badanie
przeprowadzone w 2013 roku na zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Pomorskiego.
Ponizej prezentujemy kilka interesujgcych wykreséw.

| tak przedsiebiorcy korzystajacy z oferty funduszu pozyczkowych w ramach Inicjatywy JEREMIE jako
gtowny powdd decyzji o skorzystaniu z finansowania podawali niskie oprocentowanie pozyczki
(55,1%) oraz nieskomplikowane procedury (16,8%). Wynik ten mdgtby sugerowac, ze to witasnie
nizszy koszt finansowania jest kluczowg motywacjg do korzystania z oferty funduszy pozyczkowych.
Na szczescie do konca tak nie jest, co sugerujg kolejne wyniki.

Wykres 55. Powody dla ktérych przedsiebiorcy zdecydowali sie na korzystanie z oferty funduszu pozyczkowego

55,1%
16,8%
11,2%
7.5% 5,6%
Bl == o = 1
r T T T T T _ T
niskie nieskomplikowane niski koszt proste do bliskosc wczeéniejsze inne
oprocentowanie procedury uzyskania pozyczkispetnienia wymogi  lokalizacyjna korzystanie z

(optaty/prowizje) dotyczace placéwki oferty funduszu
zabezpieczen

Zrédto: Ocena efektéw wsparcia Osi Priorytetowej 1 ze szczegdlnym uwzglednieniem wsparcia przedsiebiorstw
w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2007-2013, PSDB na
zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Pomorskiego

Kolejne, ponizej prezentowane wyniki badania, wskazujg, ze znaczgca czes¢ pozyczkobiorcow w
swojej opinii miata mozliwo$¢ pozyskania finansowania, przeznaczonego na te same cele, co
otrzymana pozyczka, z sektora bankowego (58,9% badanych) lub tez otrzymania finansowania bez
uzyskania poreczenia z funduszu poreczeniowego (53,4%). Jednoczesnie jednak zdaniem az 37,4%
badanych nie mieli oni szansy na uzyskanie kredytu bankowego i dlatego skorzystali z pozyczki, badz
tez finansowanie kredytem uniemozliwiat im brak zabezpieczen (42,7%). Tego typu wyniki nalezy
uznac za w petni satysfakcjonujgce. Warto jednak zauwazy¢, ze gdyby finansowanie publiczne trafiato
wyftacznie do firm znajdujacych sie w luce finansowej to udziat niesptacanych pozyczek Iub
wyptacanych poreczen bytby znacznie wyzszy niz obecnie.
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Wykres 56. Dostep do finansowania w sytuacji braku oferty pozyczkowej lub poreczeniowej

36,7%36,9% 34,0%

3,9% 3,9%

zdecydowanie tak raczej tak raczej nie zdecydowanie nie nie wiem / trudno
powiedziec

m mozliwosc uzyskania pozyczki z sektora bankowego na identyczny cel, jak pozyczka z Funduszu

m mozliwosc uzyskania pozyczki z sektora bankowego, w sytuacji gdyby nie zostata ona poreczona
przez Fundusz

Zrédfo: Ocena efektéw wsparcia Osi Priorytetowej 1 ze szczegdlnym uwzglednieniem wsparcia przedsiebiorstw
w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2007-2013, PSDB na
zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Pomorskiego
O dobrym zaadresowaniu wsparcia swiadczg tez wyniki dotyczgce poréwnania okresu dziatania na
rynku firm, ktdére korzystaty ze wsparcia w ramach Inicjatywy JEREMIE oraz grupy kontrolnej (firmy,
ktdre w ciggu ostatnich 5 lat ubiegaty sie o finansowanie zwrotne). Badanie wykazato (co obrazuje
ponizszy wykres), ze w grupie odbiorcéw ostatecznych JEREMIE jest bardzo znaczna grupa firm o
relatywnie krétkim stazu rynkowym (45,8% wobec 4,2% w grupie kontrolnej). Wynik taki Swiadczy o
duzej trafnosci wsparcia w postaci instrumentédw zwrotnych, przy czym rdznica ta jest zapewne w
rzeczywistosci wyraznie mniejsza od tej przedstawionej na wykresie: wynika to zapewne z tego, ze
grupa kontrolna byta budowana poprzez wybieranie z préby mikro i matych firm tych, ktdre ubiegaty
sie o finansowanie zwrotne, tymczasem w ogdlnodostepnych bazach firm, przedsiebiorstwa o

krétkim okresie dziatalnosci na rynku sg przewaznie powaznie niedoreprezentowane.

Wykres 57. Okres prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez odbiorcéw ostatecznych Inicjatywy JEREMIE w
poréwnaniu do grupy kontrolnej

powyzej 12 lat 67.1%

9lat- 12 lat (od 2000T.)
Slat- 8lat

1rok- 4 lata

krécej niz rok

5,0%

M grupa kontrolna M grupa eksperymentalna (JEREMIE)
Zrédto: Ocena efektéw wsparcia Osi Priorytetowej 1 ze szczegdlnym uwzglednieniem wsparcia przedsiebiorstw

w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2007-2013, PSDB na
zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Pomorskiego
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7 Wnioski i rekomendacje dotyczace schematu wdrazania,
wynikajgce z przeprowadzonych analiz

Ponizej prezentujemy zatozenia propozycji, dotyczacych sposobu wdrazania instrumentéw
finansowych w okresie 2014-2020. Kluczowy charakter ma podrozdziat 8.1, w podrozdziale 8.2
prezentujemy wstepne przemyslenia dotyczgce statusu i sposobu wykorzystania $rodkéw z
instrumentéw inzynierii finansowej z okresu 2007-2013, a w podrozdziale 8.3 przemyslenia,
dotyczace specyficzne] sytuacji, zwigzane z wdrazaniem instrumentéw poreczeniowych. W ostatnim
podrozdziale (8.4) przedstawiamy uwagi na temat mozliwego w przysztosci tgczenia instrumentow
finansowych o charakterze zwrotnym z instrumentami bezzwrotnymi.

7.1 Wsparcie ze Srodkow okresu 2014-2020 - mozliwe rozwigzania
wdrozeniowe

Wprawdzie stworzenie strategii inwestycyjnej wdrazania instrumentéw finansowych w ramach
RPO WP 2014-2020 nie jest przedmiotem niniejszego opracowania, to jednak zgodnie z SOPZ raport
powinien zawiera¢ podstawowe wnioski ze sposobu wdrazania instrumentéw finansowych w okresie
2007-2014 i wskazania dotyczace okresu 2014-2020.

Jak juz wskazywaliSmy wczes$niej, w ramach RPO WP zostaty zastosowane schematy wdrazania z
udziatem funduszu powierniczego (Inicjatywy JEREMIE i JESSICA) oraz bezposredni wybér
posrednikéw finansowych przez IZ RPO WP (Dziatanie 1.4). Czesciowo zwrotny charakter miato takze
Dziatanie 6.2 PO KL, realizowane w ramach komponentu regionalnego PO KL. Doswiadczenia z
wdrazania za posrednictwem funduszu powierniczego sg generalnie korzystne i wydaje sie, ze ten
model wdrazania nalezatoby réwniez zastosowac w przysztosci. Ponizej wskazujemy wybrane wnioski
z dotychczasowych doswiadczen, ktdre mogg odgrywac istotng role przy projektowaniu ksztattu
instrumentdéw finansowych w ramach RPO WP 2014-2020 oraz sposobu ich wdrazania:

e W sytuacji, w ktdrej ta sama jednostka bedzie petni¢ role funduszu funduszy w kilku
regionach (a tego typu sytuacja takze w przysztosci jest wielce prawdopodobna) moze sie
pojawi¢ skadingd catkiem zrozumiata tendencja do unifikacji ksztattu oferowanych
produktéw finansowych w poszczegélnych wojewddztwach (tak jak w znacznym stopniu
miato to miejsce w ramach Inicjatywy JEREMIE). Z jednej strony tego typu sytuacja ma swoje
dobre strony (gdyz pozwala na wykorzystanie korzystnych i niekorzystnych doswiadczen z
danego regionu w innych wojewddztwach), z drugiej jednak ze strony funduszu funduszy
moze sie pojawia¢ nieche¢ do wystarczajgcego uwzgledniania specyfiki danego regionu (w
tym kluczowych celéw danego RPO), a takze uruchamiania specyficznych, niepowtarzalnych
produktéw finansowych. Z tego powodu, w sytuacji wyboru funduszu funduszy, nalezy
bezwzglednie ktas¢ duzy nacisk (by¢ moze poprzez odpowiednio sformutowane kryteria
wyboru) na wystarczajgco duze uwzglednianie specyfiki wojewddztwa i wskazan 1Z RPO WP.

e Szereg wdrazanych produktéw finansowych (produkt kapitatowy w ramach Inicjatywy
JEREMIE, znaczne wartosSciowo pozyczki w ramach Inicjatywy JESSICA) wymagato znacznej
wiedzy finansowej i prawnej, ktérg tatwiej byto zapewnic profesjonalnej instytucji finansowej
niz samorzadowi regionalnemu. Poniewaz produkty finansowe w ramach RPO WP 2014-2020
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bedg miaty raczej jeszcze bardziej ztozony charakter, powierzanie zarzadzania instrumentami
finansowymi jednostce zewnetrznej, wydaje sie jak najbardziej uzasadnione.

e W minionym okresie programowania obaj menedzerowie funduszy powierniczych zarzadzali
roznymi rodzajami wsparcia (innowacyjnos¢ i konkurencyjnos¢ oraz rozwdj obszaréw
miejskich). Powstaje pytanie, czy uzasadnione bedzie zarzadzanie zréznicowanymi
instrumentami finansowymi przez jeden fundusz funduszy, czy tez nalezy zaplanowac rézne
schematy w zaleznosci od specyfiki poszczegdlnych obszaréw. Zdaniem autoréw niniejszego
raportu nalezy raczej powaznie rozwazy¢ opcje wyboru 1 lub 2 funduszy funduszy, jako
majaca wiecej pozytywnych stron, jednak tylko i wytgcznie w sytuacji, gdy pula srodkow,
ktérymi zarzadza¢ bedzie dany fundusz funduszy bedzie odpowiednio wysoka. Szczegétowe
argumenty za oboma rozwigzaniami przedstawiamy ponizej. Teoretycznie mozliwe jest
rozwazenie wdrazania za pomocg 3 funduszy funduszy, jednakze, przy szacowanych
alokacjach finansowych na instrumenty finansowe, tego typu rozwigzanie wydaje nam sie
mato prawdopodobne i uzasadnione, do czego nawigzujemy jeszcze dale;j.

W okresie programowania 2014-2020 dopuszczalne sg zréznicowane rozwigzania, dotyczace
wdrazania instrumentdow finansowych, zgodnie z postanowieniami art. 38 Rozporzadzenia Ogdlnego.
Biorgc pod uwage znaczne doswiadczenia wojewddztwa pomorskiego we wdrazaniu instrumentow
inzynierii finansowej z udziatem struktur zblizonych do opisywanych w nowym okresie tzw. funduszy
funduszy (tego typu mechanizmy byty stosowane, cho¢ w nieco zrdéznicowanej formie, zaréwno w
ramach Inicjatywy JEREMIE, jak i JESSICA) wydaje sie, ze w nadchodzgcym okresie programowanie
warto by powaznie rozwazy¢ wtasnie wdrazanie z zastosowaniem mechanizmu funduszu funduszy.

Dodatkowo warto pamieta¢ o tym, ze Rozporzadzenie Ogdlne pozwala na powierzenie petnienie
funkcji funduszu funduszy Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu (lub innemu podmiotowi z grupy
EBI). Co do zasady jednak, mimo pewnych niewielkich réznic, opcja ta nie rdzni sie zasadniczo od
petnienia takiej roli przez instytucje krajows.

Kwestia do powaznego rozwazenia jest natomiast podjecie decyzji, czy wszystkie instrumenty
finansowe, zaplanowane w ramach RPO WP 2014-2020 powinny by¢ zarzadzane przez (jeden, dwa
lub trzy) fundusz funduszy, czy tez w stosunku do niektérych z nich nalezy zaplanowa¢ inng sciezke
wdrazania.

Ponizej prezentujemy dwa, naszym zdaniem najbardziej uzasadnione, warianty modelu zarzadzania
instrumentami finansowymi w ramach RPO WP 2014-2020.

Wariant 1 - wdrazanie za posrednictwem jednego funduszu funduszy

W tym wariancie catkowita odpowiedzialno$¢ za wdrazanie instrumentéw finansowych jest
delegowana do jednej organizacji, petnigcej role funduszu funduszy. Fundusz funduszy jest wybierany
w trybie przetargu na zasadach prawa zamdwien publicznych, badz tez funkcja ta jest mu powierzana
bezprzetargowo, o ile bedzie istniata taka mozliwo$¢™**.

124 Uchwalony juz przez Sejm zaakceptowany przez Senat projekt tzw. ustawy wdrozeniowej wskazuje, ze

funkcje funduszu funduszy mogg petnié¢ osoby prawne, o ktérych mowa w art. 38 ust. 4 lit. a i b Rozporzadzenia
Ogdlnego, w szczegdlnosci zaé Bank Gospodarstwa Krajowego, Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i
[ ] [
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Ponizej wskazujemy podstawowe zalety i wady tego typu rozwigzania:

Tabela 34. Zalety i wady wdrazania instrumentéw finansowych za posrednictwem jednego funduszu funduszy

Zalety Wady/ryzyka

Koncentracja cato$ci wdrazania instrumentéw | Duze ryzyko, zwigzane 2z powierzeniem catosci
finansowych w ramach jednej organizacji. wdrazania instrumentéw finansowych jednej instytucji,
w sytuacji jej nieefektywnego lub niekompetentnego
dziatania.

Przejrzystos¢  schematu  wdrazania dla | Brak lub bardzo niewielka liczba instytucji, ktére
posrednikéw finansowych i - posrednio - dla | taczytyby = kompetencje  dotyczace instrumentéw

odbiorcéw ostatecznych: tatwo$¢ pozyskania | finansowych, zwigzanych ze wspieraniem
informacji o aktualnej ofercie, koncentracja | konkurencyjnosci i innowacyjnosci oraz w sferze
dziatan informacyjnych i promocyjnych. zwigzanej z dziataniami majgcymi na celu zmniejszenie

energochtonnosci i ochrone sSrodowiska naturalnego,
prowadzaca w konsekwencji do niewielkiej liczby ofert
lub w radykalnej sytuacji wrecz do ich braku.

Korzysci ptynace z efektu skali - tatwiejsze | Duze obcigzenie funduszu funduszy ze wzgledu na
projektowanie i przeprowadzenia konkurséw | wielkos¢ zarzadzanych srodkéw i potencjalng liczbe
na posrednikéw finansowych, a takze | obstugiwanych projektéw.

prowadzenie dziatan monitorujgcych.

Czesciowo rdzna grupa docelowa  odbiorcow
ostatecznych; w sferze innowacyjnosci i
konkurencyjnosci beda to gtéwnie przedsiebiorcy, w
sferze pozostatych priorytetdw inwestycyjnych w
ktorych przewidziano instrumenty finansowe obok
przedsiebiorcow bedy wystepowaé inne, wyraznie
odmienne kategorie odbiorcéw ostatecznych (jednostki
samorzadu terytorialnego, przedsiebiorstwa komunalne
etc.).

Latwiejsza wspétpraca pomiedzy funduszem
funduszy i IZ RPO WP, ze wzgledu na brak
konieczno$ci koordynacji dziatann Instytucji
Zarzadzajacej wobec dwoch instytucji.

Wariant 2- - wdrazanie za posrednictwem dwoch funduszy funduszy

W tym wariancie odpowiedzialno$¢ za wdrazanie instrumentéw finansowych jest powierzana dwom
instytucjom — funduszom funduszy. Podziat zadann dokonywatby sie na bazie priorytetéw
inwestycyjnych: jeden z funduszy funduszy zajmowatby sie priorytetami inwestycyjnymi zwigzanymi
ze sferg innowacyjnosci i konkurencyjnosci (np. 1.2 i 3.3), drugi zas priorytetami, zwigzanymi z
ochrong srodowiska, zwiekszeniem efektywnosci energetycznej i ewentualnie rewitalizacjg (np. 4.1,
4.3, 4.5 i 9.2). Powotywanie oddzielnego funduszu funduszy dla priorytetéw zwigzanych z ochrona
Srodowiska i energochtonnoscig bedzie jednak uzasadnione tylko w sytuacji, w ktérej kwoty
alokowane na instrumenty finansowe w ramach odpowiednich priorytetéw inwestycyjnych beda

Gospodarki Wodnej oraz Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, jednak z drugiej strony z obecnego
brzmienia przepiséw nie wynika bezposrednio, aby funkcja ta mogta by¢ powierzana tym trzem instytucjom w
trybie bezprzetargowym. Mozna jednak przyjgé, ze - ze wzgledu na publiczne zadania powyzszych instytucji -
taka mozliwosc¢ bedzie istnieé, biorgc pod uwage orzecznictwo Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci.

PAG *3% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentow finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




| 144

wystarczajgco wysokie. W innej sytuacji bardziej uzasadniona jest opcja tworzenia jednego funduszu

funduszy lub tez bezposredniego wyboru posrednikéw finansowych przez IZ RPO WP.

Ponizej przedstawiamy zalety i wady rozwigzania, polegajagcego na wdrazaniu instrumentéw

finansowych z wykorzystaniem dwdch funduszy funduszy.

Tabela 35. Zalety i wady wdrazania instrumentéw finansowych za posrednictwem dwéch funduszy funduszy

Zalety

Wady /ryzyka

Dos¢ czytelny podziat obowigzkdéw i sfer dziatania
pomiedzy obie instytucje, skutkujgcy utatwieniami
w prowadzeniu dziatan promocyjnych i kontaktach
z potencjalnymi posrednikami finansowymi.

Mozliwos¢ stosowania przez oba fundusze funduszy
odmiennych procedur i rozwigzan organizacyjnych w
stosunku do tej samej grupy odbiorcow, na przyktad
przedsiebiorcow.

Bardziej konkurencyjny, niz w pierwszym
wariancie wybdr funduszu funduszy; mozna
przyja¢, ze liczba oferentéw bytaby znacznie
wieksza, gdyz niektdre instytucje sktadatyby oferte
tylko w jednym z obszaréow, zgodnie ze swoimi
kompetencjami.

Utrudniona koordynacja dziatan promocyjnych i
informacyjnych pomiedzy oboma instytucjami.

Mniejsze ryzyko wdrozeniowe, dzieki podziatowi
obowigzkow pomiedzy dwie instytucje.

Koniecznos¢ koordynacji przez IZ RPO WP wspodtpracy z
dwoma instytucjami, dbatos¢ o spdjnos¢ zasad
wspotpracy.

Lepsza mozliwo$s¢ wykorzystania kompetencji
poszczegdlnych instytucji, specjalizujgcych sie w
zarzadzaniu wsparciem w poszczegdlnych sferach.

Bardziej ztozony i czasochtonny proces wyboru funduszy
funduszy  (konieczno$¢  zaprojektowania  dwodch
odmiennych dokumentacji przetargowych i
przeprowadzenia dwdch odmiennych postepowan,
wskutek czego istnieje wieksze ryzyko pojawienia sie
opd6znien w wyborze przynajmniej jednego z funduszy).

Warto tez wykorzysta¢ w procesie wdrazania instrumentéw finansowych w ramach RPO WP 2014-

2020 kompetencje i doswiadczenia Wojewddzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki

Wodnej. Naszym zdaniem WFOSIGW powinien byé¢ wykorzystywany zdecydowanie jako posrednik

finansowy, nie zas jako fundusz funduszy, z nastepujacych, nizej opisanych powodow:

e Fundusz posiada przede wszystkim doswiadczenie w bezposrednim udzielaniu finansowania

(w zwrotnej i bezzwrotnej formie), nie prowadzit zas nigdy dziatan, polegajgcych na wyborze

posrednikéow finansowych i wspdtpracy z takimi posrednikami (z wyjatkiem wspodtpracy z

Bankiem Ochrony Srodowiska w zakresie doptat do odsetek kredytéw).

e Petnienie przez WFOSIGW roli funduszu funduszy moze by¢ do pewnego stopnia trudne do

pogodzenia z udzielaniem przezen pozyczek ze srodkéw krajowych, ktérg to funkcje bedzie

przeciez nadal sprawowaé. Odwrotnie, tgczenie przez Fundusz petnienia roli posrednika

finansowego w czesci ze srodkéw krajowych i ze $rodkédw unijnych moze prowadzi¢ do

lepszej korelacji oferowanego z obu Zzrédet wsparcia.

e Powierzenie WFOSIGW roli funduszu funduszy wyklucza z oczywistych powodéw mozliwos¢

petnienia przezen roli posrednika finansowego, co nalezy oceni¢ niekorzystnie, ze wzgledu na

niewykorzystywanie jego doswiadczen i kompetencji w tej sferze.

Warto natomiast pamietaé, ze petnienie przez WFOSIGW faktycznej roli posrednika finansowego

moze zaburzaé konkurencje, gdyz tego typu zadania moglyby zapewne realizowaé instytucje

bankowe. Z drugiej jednak strony warto pamieta¢ o niewielkiej sktonnosci bankéw sieciowych do
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brania udziatu w konkursach na poziomie regionalnym, szczegdlnie przy ograniczonej wielkosci
alokacji na instrumenty finansowe. Mniejsze zaktdcanie konkurencji, choé¢ z oczywistych powodéw
korzystne, moze jednak by¢ z tego punktu widzenia nieco ryzykowne.

Dodatkowo mozna teoretycznie rozwaza¢ mozliwosci wdrazania instrumentéw finansowych w
ramach priorytetu inwestycyjnego 9.2 za posrednictwem oddzielnego funduszu funduszy. Takie
rozwigzanie jest teoretycznie mozliwe, jednak tylko i wytacznie w sytuacji, w ktdrej na instrumenty
finansowe w ramach 9.2 bytaby przeznaczona znaczgca kwota (co najmniej 25-30 milionéw euro) i —
co najwazniejsze — udatoby sie opracowaé koncepcje racjonalnego zastosowania instrumentéw
finansowych przy zmienionych — w stosunku do okresu 2007-2013 — wymogach i potozeniu znacznie
wiekszego nacisku na kwestie spoteczne. W obecnej sytuacji (o czym pisalismy we wczesniejszych
czesciach raportu) zasadnosé¢ uruchamiania instrumentéw zwrotnych w ramach priorytetu
inwestycyjnego 9.2 wydaje nam sie wysoce watpliwa, ze wzgledu na powaine problemy w
konceptualizacji zakresu stosowania instrumentéw finansowych przy przyjetym zakresie wsparcia.

Z kolei uruchamianie oddzielnego funduszu funduszy, majgcego zajmowad sie wsparciem
kapitatowym i quasi-kapitatowym w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 1.2 wydaje nam sie
nieuzasadnione, biorgc pod uwage dos¢ ograniczong alokacje (zaproponowalismy taczng kwote 70
milionéw ztotych). Naszym zdaniem nadzér nad instrumentami kapitatowymi i wytanianiem
posrednikéw finansowych mégtby bez problemoéw realizowaé fundusz funduszy, odpowiadajacy za
dziatania w ramach priorytetu inwestycyjnego 3.3. Wybér kolejnego funduszu funduszy miatby sens
tylko i wytgcznie w sytuacji, w ktdérej znaczgco wzrostaby alokacja na instrumenty kapitatowe i quasi
kapitatowe, co jednak — wobec rozbudowanej planowanej oferty takich instrumentéw w ramach PO
IR — nie wydaje nam sie celowe.

Kolejna mozliwos¢ to — w sytuacji, gdyby jednak podjeto decyzje o stosowaniu instrumentow
finansowych w Pl 8.7 - w przypadku tego priorytetu wybér posrednikéw finansowych bezposrednio
przez IZ RPO WP.

Ponizej prezentujemy podsumowanie rekomendowanych przez nas wariantéw wdrozeniowych:

Tabela 36. Podsumowanie wariantéw wdrazania instrumentéw finansowych w ramach RPO WP 2014-2020

Wariant Zalozenia Uwagi
1. Wdrazanie IF za | Wartos¢ Srodkow przewidzianych | Fundusz funduszy odpowiadatby w
posrednictwem jednego | na instrumenty finansowe W | takiej sytuacji za wdrazanie IF w
funduszu funduszy ramach srodowiskowych i | ramach Pl 3.3 1.2.
energetycznych priorytetow
inwestycyjnych jest ograniczona i
nie uzasadnia tworzenia

oddzielnego funduszu funduszy.

2. Wdrazanie IF za | Wielkosé srodkow na
posrednictwem dwoch | srodowiskowe 1  energetyczne
funduszy funduszy priorytety inwestycyjne jest na tyle

znaczaca, ze uzasadnione jest
tworzenie oddzielnego funduszu
funduszy, za§ rozwiagzanie z
dystrybucja instrumentow
finansowych dla tych priorytetow
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3. Wdrazanie IF za | Speinione zatozenie dla wariantu 2 | Przyjmujemy, ze istnieje bardzo
posrednictwem trzech | i dodatkowo wielko$¢ alokacji na | niskie prawdopodobienstwo
funduszy funduszy instrumenty finansowe dla | zasadnosci stosowania

priorytetu inwestycyjnego 1.2 lub | instrumentow finansowych

9.2 uzasadnia tworzenie
oddzielnego funduszu funduszy, a
w PI 9.2 pojawia si¢ pole do

zarowno w PI 1.2, jak i 9.2 i
dlatego raczej wykluczamy opcje
wdrazania za posrednictwem 4

stosowania instrumentow
finansowych.

funduszy funduszy.

7.2 WyKkorzystanie sSrodkow z okresu 2007-2013

Bardzo wazng, a przy tym ztozong kwestig jest sposéb wykorzystania srodkéw przeznaczonych na

instrumenty inzynierii finansowej w ramach perspektywy 2007-2013. Srodki te powinny zostaé

przeznaczone na te same cele, na ktdre byly oryginalnie planowane, co jednak nie oznacza, ze nalezy

je koniecznie alokowaé na instrumenty finansowe (cho¢ oczywiscie takie podejscie wydaje nam sie

najbardziej racjonalne), teoretycznie bowiem na przyktad srodki z JEREMIE mogg by¢ przeznaczone

na dotacje inwestycyjne.

Zaktadajac, ze znaczaca czesc tych srodkdw pozostanie w ramach instrumentéw finansowych, warto

rozwazy¢ racjonalny sposéb ich wykorzystania, cho¢ wiele kwestii pozostaje jeszcze nie do korca

jasnych. W szczegdlnosci nalezg do nich nastepujgce kwestie:

Mozliwos¢ taczenia srodkdw z perspektywy 2007-2013 ze $Srodkami z perspektywy 2014-
2020, na przyktad poreczania srodkami z jednej perspektywy pozyczek udzielanych ze
Srodkéow w ramach kolejnej perspektywy. Wszystko wskazuje na to, ze tego typu tgczenie
powinno byé mozliwe, nie ma jednak co do tego 100% pewnosci.

Mozliwos¢ wykorzystywania srodkéow z perspektywy 2007-2013 jako udziatu witasnego
posrednika finansowego.

Limity kosztow zarzadzania dla posrednikéw finansowych, zwigzane z wykorzystaniem
srodkow z perspektywy 2007-2013; jezeli srodki beda przekazywane na mocy przetargdw, to
wydaje sie, ze nie ma ograniczen dla poziomu limitdw, w przypadku organizacji konkurséw
nie jest to do konca jasne, cho¢ takie podejscie takze wydaje sie racjonalne.

Gdyby okazato sie, ze powyzsze zastrzezenia zostang korzystnie rozstrzygniete, to naszym zdaniem

PAG 2%

godne rozwazenia pozostang nastepujgce sposoby wykorzystywania tych srodkow:

Uruchomienie programoéw poreczeniowych, obejmujgcych takze finansowanie dtuzne
udzielane ze s$rodkéw okresu 2014-2020, w szczegdlnosci w tych obszarach, w ktdrych
odbiorcy ostateczni mogg mieé¢ powazne problemy z przedstawieniem wystarczajgcych
zabezpieczen (np. firmy rozpoczynajgce dziatalnos$¢ gospodarczg).

Oferowanie ze srodkéw perspektywy 2007-2013 finansowania uzupetniajgcego dla projektéow
finansowanych dtuznie i dotacyjnie w ramach perspektywy 2014-2020; co do zasady tego
typu finansowanie powinno by¢ raczej oferowane na zasadach quasi rynkowych (nie w
formie pomocy publicznej).
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e Oferowanie finansowania o charakterze stricte obrotowym'?, ktérego nie mozna oferowac
ze srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego w ramach realizowanych
projektéw. Naturalnie, tego typu wsparcie powinno, co do zasady, dotyczyé przede
wszystkim firm lub innych podmiotéw, ktére nie sg w stanie pozyska¢ finansowania na rynku
komercyjnym.

Pewng barierg dla oferowania instrumentéw finansowych z perspektywy 2007-2013 moze by¢ brak
odpowiedniego aktu prawnego (programu pomocowego), pozwalajgcego na udzielanie finansowania
w formie pomocy de minimis; niezbedne zatem bedzie albo oferowanie go jako finansowania
komercyjnego (w rozumieniu przepiséw o pomocy publicznej, w przypadku finansowania dtuznego i
tak w wiekszosci przypadkéw minimalne oprocentowanie jest dos¢ atrakcyjne) albo tez przyjecie
odpowiedniego programu pomocowego np. w postaci aktu prawa miejscowego (uchwata Sejmiku
Wojewddztwa Pomorskiego).

W przypadku finansowania z okresu 2007-2013 powinno ono bezwzglednie mieé¢ charakter
komplementarny, a nie konkurencyjny wobec finansowania z okresu 2014-2020.

7.3 Instrumenty poreczeniowe

Odrebng, trudng kwestig pozostajg kierunki wspierania oferty poreczeniowej. Tego typu dziatania
muszg by¢, wobec znacznego stopnia centralizacji oferty sektora bankowego (kluczowa rola
ogélnokrajowych bankow sieciowych), koordynowane z dziataniami na szczeblu ogdlnopolskim.
Tymczasem niestety na szczeblu ogdlnopolskim brak jest jasnosci, jak bedg zorganizowane programy
poreczeniowe i gwarancyjne. Nie jest to sytuacja nowa, od wielu lat nie bardzo wiadomo, ktéry organ
administracji centralnej odpowiada za nadzér nad tworzeniem i wdrazaniem instrumentow
poreczeniowych i gwarancyjnych. Obecnie funkcjonujgcy, bardzo popularny wsréd
przedsiebiorcéw'*®, program gwarancji de minimis BGK ma funkcjonowa¢ do korica 2015 roku.

Bank Gospodarstwa Krajowego przygotowuje liczne pomysty na kontynuacje dziatalnosci
poreczycielskiej na duzg skale, planujac udzielanie ze $rodkéw PO IR miedzy innymi gwarancji
przedsiewzie¢ innowacyjnych, za pomocy gwarancji indywidualnych i portfelowych, oferujac
portfelowe gwarancje sptat kredytu technologicznego, a takie niezbyt precyzyjnie opisane tzw.
gwarancje wdrozeniowe. Wszystkie te pomysty beda jednak jeszcze weryfikowane i moga ulec
catkowitej zmianie'”’; prawdopodobnie zostang utrzymane tylko gwarancje przedsiewzieé
innowacyjnych, ze wzgledu na powaine watpliwosci, co do ksztattu pozostatych dwdch
instrumentéw.

Dodatkowo BGK proponuje w oparciu o $rodki RPO z okresu programowania 2014-2020 stworzenie
ogdlnokrajowego programu poreczeniowego'?®, ktérego gtéwnymi sktadnikami beda:

2 0 ile takie rozwigzanie bedzie mozliwe z powoddéw formalno-prawnych.

Od poczatku programu do konica czerwca 2014 r., BGK udzielit gwarancje de minimis na tgczng kwote ok.

11,8 mld zt, z ktérych skorzystato tgcznie ponad 60 tysiecy przedsiebiorstw.
127

126

Na ukonczeniu jest ewaluacja instrumentow finansowych w ramach PO IR — jest juz nieoficjalnie dostepna
wstepna wersja raportu koncowego, rozpoczety sie juz tez negocjacje programu z Komisjg Europejska.

128 ,Koncepcja nowego modelu poreczeniowo — gwarancyjnego w ramach RPO 2014 - 2020”, Bank

Gospodarstwa Krajowego, Warszawa, 20 czerwca 2014 r.
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e Dziatajgce w skali poszczegélnych regiondw lokalne i regionalne fundusze poreczeniowe,
dokapitalizowane ze srodkéw perspektywy 2007-2013.

e Tzw. agent konsorcjum, ktéry bedzie posredniczyé w kontaktach pomiedzy bankami i
funduszami poreczeniowymi w ramach danego wojewddztwa.

e Bank Gospodarstwa Krajowego, zapewniajgcy reporeczenia udzielanych poreczen.

Przedstawiona koncepcja, cho¢ zawierajgca wiele trafnych spostrzezen, jak na przyktad potozenie
duzego nacisku na role reporeczen (rzeczywiscie, stworzenie efektywnie funkcjonujgcego
ogoélnokrajowego programu reporeczeniowego wydaje sie by¢ kluczowym warunkiem znacznego
wzrostu aktywnosci poreczycielskiej), czy tez role standaryzacji warunkow wspédtpracy funduszy
poreczeniowych z bankami, wydaje sie jednak niestychanie trudna do wprowadzenia, ze wzgledu na
bardzo niski poziom zaufania pomiedzy kluczowymi partnerami (BGK, samorzady regionalne i
fundusze poreczeniowe), a takie bardzo wysoki poziom komplikacji od strony formalnej —
przekazanie srodkéw z réznych RPO do jednego funduszu, oczywiscie podzielonego na ,koperty”
regionalne. Zasadnicze watpliwosci budzg tez w koncepcji niektére zatozenia finansowe, a takze
wykonalnos¢ uruchamiania poreczen portfelowych na poziomie regionalnym. Powaznym problemem
jest tez to, ze poszczegélne samorzady regionalne mogg mie¢ rézne preferencje, jezeli chodzi o
uczestnictwo w tego typu programie. Pod wielkim znakiem zapytania pozostaje tez sktonnosé
poszczegblnych samorzaddow regionalnych (i formalna wykonalnos¢) zwiekszania kapitalizacji
regionalnego sektora poreczeniowego ze srodkéw perspektywy 2007-2013.

W tym kontekscie zasadne wydaje sie monitorowanie dalszych loséw tej inicjatywy i by¢ moze wptyw
na zmiane jej zatozen, tak, aby przeksztatcié¢ jg w czysty schemat reporeczeniowy, bez potencjalnie
konfliktogennych elementéw standaryzacyjnych i wprowadzania dodatkowej instytucji agenta
konsorcjum. Tego typu schemat (przy zatozeniu tworzenia instrumentéw reporeczeniowych ze
Srodkow perspektywy 2014-2020) oznaczatby jednak brak mozliwosci taczenia takich reporeczen z
poreczeniami udzielanymi ze Srodkéw tej samej perspektywy.

Niezaleznie od sledzenia losow tej inicjatywy warto jednoczes$nie przygotowywac wiasne rozwigzania
w sferze zwigzanej z udzielaniem poreczen.

Generalnie do rozwazenia wydaja sie 2 rozwigzania:

e Kierowanie wsparcia bezposrednio do funduszy poreczeniowych, jednak przy nowym
zatozeniu, ze wielkos¢ otrzymanych przez nie srodkéw ma stuzy¢é wytacznie pokryciu ryzyka,
zwigzanego z udzielaniem poreczen. Problem z tym instrumentem polega na tym, ze tego
typu podejscie dobrze sprawdza sie w przypadku udzielania poreczen portfelowych, z
ograniczeniem maksymalnego udziatu wyptfat (tzw. ,cap”), ktérego zastosowanie w
przypadku poreczen udzielanych w trybie indywidualnym nie jest mozliwe. Jednoczesnie nie
wydaje sie, aby regionalne i lokalne fundusze poreczeniowe byty przygotowane do udzielania
poreczen portfelowych. Dlatego tez w takiej sytuacji to na same fundusze musiatoby zostac
przerzucone ryzyko przekroczenia maksymalnego szacowanego udziatu wyptat. Jezeli,
przyktadowo fundusz otrzymuje 20 milionédw ztotych i w ramach projektu ma udzieli¢ co
najmniej 100 milionéw ztotych poreczen (szacowane ryzyko wynositoby zatem 20%), to w
sytuacji, gdyby wyptacone poreczenia przekroczyty 20 miliondw, nadwyzke musiatby
pokrywac z wtasnych srodkéw. Takie rozwigzanie wydaje sie by¢ mozliwe, choé ryzykowne,
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jest tez znacznie bardziej bezpieczne dla duzych wartosciowo projektéw, zaktadajgcych
udzielanie znacznej liczby poreczen, dzieki dywersyfikacji ryzyka poreczeniowego.
Zaprojektowanie regionalnego programu reporeczeniowego (na wzér tego dziatajgcego w
ramach Inicjatywy JEREMIE), oferujgcego reporeczenia z okreslonym limitem wyptat (tzw.
,capem”). Tego typu rozwigzanie tez wydaje sie catkowicie dopuszczalne, jego zalety jest
nawigzanie do sprawdzonych wzorcéw, wadg natomiast mniejsza atrakcyjnos¢ dla
mniejszych funduszy, a takze pytanie o sposdb powigzania takiego rozwigzania ze sposobem
wykorzystania srodkow z perspektywy 2007-2013.

7.4 Instrumenty taczace finansowanie zwrotne i bezzwrotne
W okresie programowania 2014-2020 w znacznie wiekszym stopniu miato by¢é mozliwe tgczenie

réznych instrumentéow finansowych oraz instrumentéw finansowych z bezzwrotnymi (zwanych

instrumentami mieszanymi, ostatnio jednak Komisja Europejska odradza uzywanie tego pojecia).

Zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami, tgczenie takie bedzie mozliwe, jednak tylko przy zatozeniu, ze

finansowanie réznymi instrumentami dotyczy oddzielnych wydatkéw kwalifikowanych. Teoretycznie

podejscie takie jest oczywiscie uzasadnione, jednak w praktyce powoduje pojawienie sie réznych

problemdéw wdrozeniowych:

W takiej sytuacji bardzo trudne staje sie tgczenie z jakimikolwiek innymi instrumentami
finansowymi poreczen, poreczenie bowiem dotyczy catego poreczanego zobowigzania,
nawet jezeli jest ograniczone do 60%, czy 70%, nie jest wszakze mozliwe oddzielenie
poreczanej czesci kredytu od nieporeczanej. Mozliwe zatem jest tylko tgczenie poreczen
(jezeli obejmujg one tylko kapitat kredytu, bez odsetek) z subsydiowaniem odsetek.
Teoretycznie mozna sobie wyobrazi¢ finansowanie czesci przedsiewziecia o wyraznie
oddzielonych wydatkach kwalifikowanych w sposdb zwrotny, w innej zas czesci w sposdb
dotacyjny. W takiej jednak sytuacji powaznym problemem staje sie pilnowanie podziatu
kosztow kwalifikowanych. Biorgc pod uwage to, ze instrumenty zwrotne i bezzwrotne beda
zapewne wdrazane przez rdzne instytucje, zaprojektowanie odpowiednich mechanizmoéw
kontrolnych, cho¢ zapewne skomplikowane, bytoby jednak wskazane i w przysztosci bardzo
przydatne (wskazujg na to problemy tzw. podwdjnego finansowania odnotowane w kilku
wojewoddztwach w Polsce w zwigzku z realizacjg instrumentéw finansowych i dotacyjnych w
ramach minionej perspektywy funduszy strukturalnych)..

Mozliwe wydaje sie taczenie instrumentéw zwrotnych i bezzwrotnych w przypadku
finansowania réznych faz realizacji projektu, natomiast w ramach RPO WP 2014-2020 tego
typu instrument moégtby by¢ wdrazany tylko w przypadku Priorytetu 8.7 w ktorym
przewidziano tylko wsparcie o charakterze bezzwrotnym oraz w Pl 1.2 (w zakresie
finansowania preinkubacji). W tym przypadku wsparcie zwrotne na rozwdj dziatalnosci
bedzie mogto byé zapewnione w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 3.3.

Catkowicie mozliwe jest natomiast tgczenie instrumentdw bezzwrotnych z komercyjnymi

instrumentami finansowymi.

W ramach RPO WP 2014-2020 wykorzystanie instrumentéw tgczacych instrumenty finansowe z

instrumentami bezzwrotnymi mozliwe i zasadne wydaje nam sie w ramach Priorytetu

Inwestycyjnego 4.5 w postaci subsydiowania odsetek od kredytu komercyjnego.
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Podsumowanie

Instrumenty finansowe stosowane by¢ mogg jako instrumenty realizujgce polityki publiczne, ktére
charakteryzujg sie dodatnig wartoscig biezacg netto (w cyklu zycia w cenach statych koszty projektu
s3 nizsze od przychoddw), ich realizacja wpisuje sie w cele polityk publicznych oraz ma miejsce luka
finansowa (brak dostepu do finansowania rynkowego mimo ekonomicznej zasadnosci projektu) i/lub
ze wzgledu na realizacje celéw programu wskazane jest tworzenie efektu zachety dla realizacji
projektu.

Zasadnicze znaczenie dla projektowania instrumentéw finansowych ma to, czy ukierunkowane sg one
na luke finansowa czy tworzenie efektu zachety. Z tej persketywy spojrzeé¢ nalezy na stosowanie
instrumentéw w trzech analizowanych przez nas umownych obszarach: przedsiebiorstwa, energetyka
i Srodowisko oraz przestrzen.

Luka finansowa jest zasadniczo przestankg interwencji w Pl 3.3 w ramach wsparcia inwestycji
podstawowych. To w ramach Pl 3.3 zaproponowano instrumenty poreczeniowe i pozyczkowe
nawigzujgce do obecnie oferowanych w ramach Inicjatywy JEREMIE — ktadac duzy nacisk na
rozwigzania poprawiajgce adresowanie instrumentéw tak, by przez zachety dla posrednikow
finansowych skutecznie dociera¢ do odbiorcow ostatecznych mikro i matych przedsiebiorstw
znajdujacych sie w luce finansowej. W Pl 1.2 dopuszczamy mozliwos¢ oferowania wsparcia
kapitatowego i quasi kapitalowego, komplementarnego w stosunku do tego, ktéry ma byé oferowany
w ramach PO IR.

Nalezy podkresli¢, ze zwtaszcza dla instrumentéw wspierania finansowego sektora MSP konieczne
jest dazenie do unikania konkurencji zinstrumentami tradycyjnymi, oferowanymi w sektorze
finansowania komercyjnego. W realizowanych w przesztosci programach wsparcia dochodzito do
powstawania takiej konkurencji, cho¢ jej skala nie byta szczegdlnie grozna — obecnie jednak, z uwagi
na wieksze znaczenie przypisywane instrumentom finansowym, kwestia ta zyskuje na znaczeniu.

W pozostatych obszarach, w ktérych proponujemy stosowanie instrumentéw finansowych (tj.
energetyka i srodowisko oraz przestrzenr), ukierunkowane sg one na tworzenie efektu zachety lub
rownoczesne tworzenie efektu zachety i eliminowanie luki finansowej. Jednoczesnie formutowanie
ostatecznych rekomendacji jest utrudnione ze wzgledu na brak rozstrzygniec¢ z poziomu krajowego
dotyczgcego systemu wsparcia energetyki odnawialnej (niezaleznego od polityki spdjnosci) oraz
konstrukcji krajowych programoéw operacyjnych.

W przypadku energetyki i Srodowiska proponujemy stosowanie preferencyjnych pozyczek dla sektora
mieszkaniowego na modernizacje energetyczng budynkéw (4.3) oraz budowe instalacji
wytwarzajacych energie elektryczng z OZE. W sytuacji braku jasnosci, jaka bedzie skala wsparcia na
zakup taboru transportu publicznego ze $rodkéw PO IiS i czy bedzie utrzymana bezzwrotna, bardziej
atrakcyjna forma wsparcia, a przede wszystkim z powodu tego, ze zaktadana liczba udzielonych
kredytow lub pozyczek bedzie bardzo ograniczona, proponujemy rezygnacje z zastosowania
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instrumentéw finansowych na zakup taboru transportu publicznego w ramach priorytetu
inwestycyjnego 4.5.

W przypadku obszaru przestrzenn i Pl 9.2 mozliwe jest wdrazanie czesci wsparcia w postaci
instrumentow finansowych, cho¢ na obecnym etapie bardzo trudno jest okresli¢ rodzaj mozliwych do
sfinansowanie projektow.

W sferze wdrozeniowe]j proponujemy wdrazanie z wykorzystaniem mechanizmu funduszu funduszy
(w zaleznosci od wariantu 1 lub 2 fundusze funduszy).

Szczegbdtowe propozycje w ramach poszczegdlnych Pl — wraz ze wskazaniem przyczyn niestosowania
instrumentéw finansowych w priorytetach, w ktérych one nie wystepuja — zamieszczamy w tabeli
ponizej.
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Tabela 37. Podsumowanie propozycji wg osi i priorytetéow inwestycyjnych RPO WP 2014-2020.

¢ . q a Wsparcie Proponowane Alokacja
08 Cele szczegoétowe priorytetéw . L e .
florytetowa Cel tematyczny Pl inwestyeyjnych UE instrumenty na IF Uzasadnienie i uszczegétowienie propozycji
2 (min EUR) | finansowe | (mlin EUR)
Instrumenty finansowe postuzg wyposazeniu w kapitat przedsiewziec¢
(projektow) realizowanych przez przedsiebiorcéw, prowadzacych do wzrostu
innowacyjnosci i rozwoju wspdtpracy ze sferg badawczo-rozwojowg i
Inwestycje jednostkami nauki.
(wejscia) 28,0 Instrument wejs¢ kapitatowych stuzyé bedzie wspieraniu powstawania nowych,
kapitatowe innowacyjnych przedsiebiorstw. Stanowi¢ bedzie Zrédto kapitalizacji
nowopowstajacych spotek (kapitat zalazkowy), rozwijajacych sie / bazujacych na
U hnieni o, wynikach prac badawczo-rozwojowych wdrazanych przez spétke (cel wejscia
13 X powszecf mime rozwigzan 199.0 kapitatowego instrumentu) do praktyki gospodarczej.
. innowacyjnych w k
- przedsiebiorstwach Posvezki na Instrument pozyczkowy — skierowany bedzie na finansowanie prac badawczo-
o . ¥ rozwojowych wraz z komercjalizacjg ich wynikéw. Udzielane pozyczki beda
— @ L finansowan ) X K
23 1. Wzmacnianie ie zaplecza i mogty by¢ przeznaczane na rozwéj zaplecza badawczo-rozwojowego
S8 badar naukowych, prac 14.0 przedsiebiorcy, jak i finansowanie procesu wdrazania wynikéw dziatalnosci B+R,
(]
2 8 rozwoju badr;wczo— ! realizowanej samodzielnie lub we wspdtpracy ze sferg B+R (lub fgcznie na oba te
28 technologicznego i FOZNOIOW cele: rozwdj zaplecza i badania). Celem tego instrumentu bedzie wzrost
] innowacji Jowy aktywnosci innowacyjnej przedsiebiorstw w rezultacie intensyfikacji wspotpracy
O ch . . ) . ; ;
o S ze sferg instytucji badawczo-rozwojowych i jednostkami nauki.
W priorytecie inwestycyjnym nie rekomendujemy zastosowania instrumentéw
finansowych, ze wzgledu na istniejgce bariery w rozwoju wspotpracy z
przedsiebiorcami, praktycznie uniemozliwiajgce wykorzystanie instrumentéw
Zwiekszenie zdolnoéci do finansowych: obowigzujacy system oceny pracownikéw naukowych, ktéry nie
. . L ok i "
11 komerdjalizacji rozwiazar 322 Brak Brak sprzyja. an.gazowam'u sie w proje ,tY rea'lzowar?e na rz'ecz (we wspd 'pracy) z
innowacyjnych przedsiebiorstwami, brak zdolnosci do identyfikowania perspektywicznych pdl
' wspotpracy z przedsiebiorstwami i jej nawigzywania, wysokie koszty
prowadzenia badarn (system narzutéw), mentalnos¢ pracownikéw nauki (przez
dtugi czas w przesztosci i nadal ksztattowania pod wptywem dyskusyjnego
systemu ocen wewnetrznych i zasad awansu naukowego).
Poreczenia kredytdw i pozyczek rynkowych. Nie ustala sie maksymalnej kwoty
poreczenia 5,2 poreczenia. Kwota proponowana przy zatozeniu, ze ok. 20 proc. luki dotyczy
problemoéw z zabezpieczen i efektywnie osiggniety zostanie mnoznik 3.
0¢ o Rynkowe pozyczki na cele obrotowo-inwestycyjne do 300 tys. zt. Przewiduje sie
priorytetowa 2 3. Zwiekszanie Warost inwestycji w matych i ozf;zsa(c"_ 376 nieréwnomierne wynagrodzenie kapitatu posrednika i publicznego celem
Przedsiebiorst kopkurencyjnosa 3.3 érednich przedsiebiorstwach 89,1 inwestycyjne zmotywowania posrednikéw do udzielania pozyczek na wyzszy procent, bardziej
wa MSP ryzykownych.
Rynkowe pozyczki na cele inwestycyjne od 300 tys. zt do 1 min. Przewiduje sie
pozyczki 249 nieréwnomierne wynagrodzenie kapitatu posrednika i publicznego celem

inwestycyjne

zmotywowania posrednikow do udzielania pozyczek na wyzszy procent, bardziej
ryzykownych.
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g a . , Wsparcie | Proponowane| Alokacja
08 Cele szczegotowe priorytetow . L e .
ferionE Cel tematyczny Pl o UE instrumenty na lF Uzasadnienie i uszczegétowienie propozycji
P (min EUR) | finansowe | (min EUR)
Wsparcie bedzie mie¢ w znacznej mierze charakter migkki i posredni. Potencjalnie
Wzrost wolumenu eksportu A . P R . .
3.2 - 15,7 Brak Brak czesé projektow bedzie odznaczac sie dodatnim NPV, jednak przy wysokim ryzyku.
przedsiebiorstw L L . . "
Czynniki te uzasadniajg wsparcie z wykorzystaniem dotacji.
" Lo W ramach Pl wspierane bedg projekty skierowane do ostatecznych beneficjentéw
Poprawa pozycji przedsiebiorstw . X Lo JP— . .
3.4. , . . 26,2 Brak Brak posrednio, w znacznym stopniu migkkie, nie kwalifikujace sig do wsaprcia
w faricuchu wartosci dodanej.
zwrotnego.
. Brak instrumentdéw finansowych: w ramach Pl przewidziano projekty instytucji
Poprawa jakosci oferty R R K . . . :
. L publicznych niegenerujace bezposrednich przychodéw (promocja gospodarcza,
3.1 inwestycyjnej i systemu zachet 43,7 Brak Brak L . . . . .
. X L przygotowanie inwestycyjne), wzglednie projekty o dodatnim NPV majace z
do inwestowania w regionie. - , . -
zatozenia wykorzystywac dotacje dla maksymalizacji efektu zachety.
1.Poprawa jakosci edukacji
10. Inwestowaniew | 101 ogdlnej i przedszkolne] 100.1 Brak Brak Nie rekomenduije sig wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z powodu
0¢ edukacje, | 2.Zwiekszenie dostepnosci ! ujemnej wartosci biezacej netto projektéw w Pl 10.1.
priorytetowa 3 | umiejetnoscii edukacji przedszkolnej
Edukacja uczenie sig przez Poprawa jakosci ksztatcenia i o i ) o
cate zycie 10.53. zawodowego na poziomie 16,3 Brak Brak N4|e rekc.>mendulje.‘ Zle yvsptaan|a przy Qol?\?cy m:r;(r)‘n?’entow finansowych z powodu
(BIS) ponadgimnazjalnym. ujemnej wartosci biezacej netto projektow w .3.
0s ig.ulkr;v;/.estyqe w Dostosowanie oferty ksztatcenia
priorytetowa 4 L g . zawodowego na poziomie Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
. umiejetnosci i 10.4. R . L, 67,2 Brak Brak R . e . s
Ksztatcenie s ponadgimnazjalnym i wyzszym powodu ujemnej wartosci biezacej netto projektéow w Pl 10.4.
uczenie sie przez .
zawodowe . do potrzeb gospodarki.
cate zycie
Zwigkszenie szans na Interwencja w ramach instrumentéw przewidzianych ustawa o promocji
8.5. zatrudnienie osdb pozostajacych 98,4 Brak Brak . J. . . P v 3 P ]
zatrudnienia i instytucjach rynku pracy.
bez pracy.
Zwigkszenie  dostepnosci  do Nie rekomenduje sie¢ wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
8.8. zréznicowanych form opieki nad 20,1 Brak Brak . J N - pA . .p v P R v . Y
) L powodu ujemnej wartosci biezacej netto projektéw w Pl 8.8.
8. Promowanie dzie¢mi do lat 3.
03 zatrudnienia Zmniejszenie poziomu
priorytetowa 5: | iwspieranie dezaktywacji zawodowej ze Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
T L 8.10. 15,7 Brak Brak . . e . s
Zatrudnienie mobilnosci wzgledu na  chorobe lub powodu ujemnej wartosci biezacej netto projektéow w Pl 8.10.
pracownikéw niepetnosprawnos¢
Poprawa sytuacji pracownikéw Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
8.9. . 62,6 Brak Brak . : b e L
przedsiebiorstw na rynku pracy. powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w P1 8.9.
. . Mozliwe jest stosowanie instrumentdéw zwrotnych, jednak jesli wsparcie bedzie
Wozrost aktywnosci gospodarczej . . . o L .
8.7. . ., . 26,8 Brak Brak skierowane przede wszystkim do os6b w szczegdlnej sytuacji na rynku pracy (jak
mieszkaricow regionu ) ;i - ) 5 )
wynika z projektu RPO) bardziej zasadne jest wsparcie dotacyjne.
0s 9. Promowanie 94, Zwigkszenie szans na 73,2 Brak Brak Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z

priorytetowa 6:

wiaczenia

zatrudnienie oséb biernych

powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 9.4.
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g a . , Wsparcie | Proponowane| Alokacja
08 Cele szczegotowe priorytetow . L e .
ferionE Cel tematyczny Pl o UE instrumenty na IF Uzasadnienie i uszczegétowienie propozycji
2 (min EUR) | finansowe | (min EUR)
Integracja spotecznego i walka zawodowo, wykluczonych i
z ubostwem zagrozonych wykluczeniem
spotecznym.
Poprawa jakosci ustug
spotecznych dla oséb Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
9.7. ) . 20,6 Brak Brak R . o s L
wykluczonych i zagrozonych powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 9.7.
wykluczeniem spotecznym
W wypadku wiekszosci projektéw wystepowac bedzie ujemna wartosé biezgcej
Wzmocnienie potencjatu netto. Ew. bezposrednie wsparcie dla przedsiebiorstw spotecznych w przysztosci
9.8. rozwojowego podmiotow 20,6 Brak Brak moze odbywac sie z wykorzystaniem instrumentéw zwrotnych, bioragc pod
ekonomii spotecznej uwage wysokie ryzyko i wczesny etap rozwoju sektora bardziej wskazane jest
wsparcie dotacyjne.
9. Promowanie ZmnleJ§zen|e dYSpr.oP.orql,w
wtgczenia dostepie do wysokiej jakosci Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
. 9.1. ustug zdrowotnych oraz 64,5 Brak Brak R . o e s
, spotecznego i walka o . powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 9.1.
038 ) optymalizacja wykorzystania
. z ubdéstwem . . .
Priorytetowa 7 zasobdw systemow zdrowia
- Zdrowie 2. Zwiekszenie P
dostepu do TIK, ich Poprawa efektywnosci i Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z powodu
ep ) 2.3. dostepnosci ustug zdrowotnych 43,0 Brak Brak K . ,J . ‘Q‘ p‘ przy p . Y v P
wykorzystania i o K ujemnej wartosci biezacej netto projektow w Pl 2.3.
S dzieki wykorzystaniu TIK
jakosci
9. Promowanie Praywrécenie utraconych funkji . N PrgferenFaneAkredyty i pozyczki na finansowanie p.l‘OjektOW uzupe’fnla}qcych
. Pozyczki i duze projekty infrastrukturalne, o znaczgcym efekcie spotecznym. Projekty
wtgczenia spoteczno-gospodarczych na . . . . .
. 9.2. 82,2 kredyty 16,76 moga by¢ realizowane przez jednostki samorzadu terytorialnego lub
spotecznego i walka zdegradowanych obszarach . O . X .
. A preferencyjne przedsiebiorcéw — w tym ostatnim przypadku powinny one taczy¢ cel
z ubdstwem miejskich. X
komercyjny ze znaczagcym efektem spotecznym.
Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z powodu
niewielkiego lub zerowego wymiaru komercyjnego planowanych projektow i
niewielkiego ich potencjatu do generowania przychoddw lub oszczednosci
0¢ 8. Promowanie bezposrednio dla projektodawcy. Teoretycznie nie mozna wykluczyé wystgpienia
. zatrudnienia Zapewnienie spéjnosci i projektdw o nieujemnej wartosci biezacej netto, niemniej przewidziane
priorytetowa 8 . . . . . X K el s .
Konwersia i wspieranie 8.2 wiaczenie w procesy rozwojowe 46,8 Brak Brak programem projekty co do zasady nie kwalifikujg sie do wsparcia zwrotnego —
J mobilnosci obszaréw stabiej rozwinietych. réwniez ze wzgledu na przewidziane typy projektow i odbiorcéw wsparcia.
pracownikow Interwencja skierowana jest wytgcznie do podmiotéw nieprowadzacych
dziatalnosci gospodarczej i dotyczy projektow o niewielkim lub zadnym wymiarze
komercyjnym: tym samym musi stwarzac istotny efekt zachety by przyczynic sie dq
realnych zmian w wojewddztwie.
6. Ochrona Stworzenie kompleksowej,
$rodowiska rozpoznawalnej oferty Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z powodu
X . 6.3. . . 32,2 Brak Brak R . P A
i promowanie turystycznej opartej na ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 6.3.
efektywnego charakterystycznych walorach
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g a . , Wsparcie | Proponowane| Alokacja
08 Cele szczegotowe priorytetow . L e .
riorvtetowa Cel tematyczny Pl inwestvevinvch UE instrumenty na lF Uzasadnienie i uszczegétowienie propozycji
priory yeyiny (min EUR) | finansowe | (min EUR)
gospodarowania dziedzictwa kulturowego
zasobami
Nie rekomendujemy wsparcia w postaci instrumentéw finansowych ze wzgledu
na potencjalnie ograniczong liczbe projektéw i niska efektywnos¢ tworzenia
4. Wspieranie Poatebienie intearacii oraz oddzielnego instrumentu finansowego i wyboru posrednika finansowego dla
transformacji w ogrzwa . rawngos'ciji niewielkiej liczby projektéw (5-10). Wielce dyskusyjne bytoby tez
kierunku gospodarki 45 Zkgefekt vtnos’ci vstemu 806 Brak Brak konstruowanie instrumenty finansowego i blokowanie srodkéw finansowych w
niskoemisyjnej we o trans orzu zbiorovZe ow ! sferze w ktdrej jednostki samorzadu terytorialnego nie powinny mie¢ wiekszych
wszystkich miasthh : obszarachgmie'skich problemoéw z pozyskaniem finansowania komercyjnego. Dlatego tez dla tego
sektorach ] ’ typu projektéw rekomendujemy zastosowanie finansowania bezzwrotnego lub
subsydiowanie odsetek od kredytéw komercyjnych, obnizajacego koszty
0¢ finansowania.
. 7. Promowanie Poprawa dostepnosci i . L . . P
priorytetowa 9 transportu 74 Sorawnoéci svstemu transportu 1276 Brak Brak Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
Mobilnos¢ zorga?ﬂzowanego 2 o kZIejowego ¥ P ! powodu ujemnej wartosci biezacej netto projektéow w PI 7.4.
poszanowaniem
zasady
zrébwnowazonego .
s . Wzrost sprawnosci i
rozwoju i usuwanie ; 3 - . . I . ] P
niedoboréw 79 bezpieczenstwa sieci drogowej o 1276 Brak Brak Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
rzeDUStowosci W - charakterze ponadregionalnym i ! powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 7.2.
P . P L regionalnym.
najwazniejszych
infrastrukturach
sieciowych
Pobrawa efektywnodci Preferencyjne pozyczki dla sektora mieszkaniowego (wspdlnoty, spétdzielnie,
enzr etveznei \k/)ud nkow TBS) na modernizacje energetyczng budynkdw.
43 us tegczr:los'ci ! ublic\:/zne' : 135.4 pozyczka 240 Rekomenduje sie wsparcie pozostatych projektéw w formie dotacyjnej z uwagi
o mi\:aszkaniowpch oraz sJ steméw ! preferencyjnag ! na problem wtasnosci infrastruktury (o$wietlenie zewnetrzne) oraz brak
4. Wspieranie oéwietlenia zZewn trznZ o mozliwosci absorpcyjnych (zadtuzenie) jednostek samorzadu terytorialnego
transformacji < € (modernizacja energetyczna budynkéw uzytecznosci publicznej).
03 w kierunku Preferencyjne pozyczki dla przedsiebiorstw na budowe instalacji
priorytetowa gospodarki a1 Poprawa bezpieczerstwa i 473 pozyczka 16.0 wytwarzajgcych energie elektryczng z OZE (instalacje potencjalnie objete
10 Energia niskoemisyjnej we o bilansu energetycznego regionu ! preferencyjnag ! krajowym systemem wsparcia). Pozostate typy instalacji rekomenduje sie
wszystkich wspiera¢ przy pomocy dotacji (ujemna wartos¢ biezaca netto).
sektorach Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
Wozrost sprawnosci wytwarzania i powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw, koniecznosci wytworzenia
4.5, przesytu ciepta oraz zwiekszenie 32,2 Brak Brak odpowiedniej skali efektu zachety oraz ryzyka ,zamrozenia” alokacji w
zasiegu sieci cieptowniczych. stosunkowo niewielkiej liczbie inwestycji.
0s 5. Promowanie 59, Wzmocnienie odpornosci regionu 302 Brak Brak Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z

Priorytetowa

dostosowania do

na zagrozenia naturalne

powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w PI 5.2,

PA!

a
*e% Uniconsult
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g a . , Wsparcie | Proponowane| Alokacja
08 Cele szczegétowe priorytetéw . L e .
iorvtetowa Cel tematyczny Pl o UE |n§trumenty na IF Uzasadnienie i uszczegétowienie propozycji
ey (min EUR) | finansowe | (mlin EUR)
11 -Srodowisko | zmian klimatu, spowodowane gwattownymi
zapobiegania ryzyku zjawiskami meteorologicznymi
i zarzadzania
ryzykiem
Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z
Poprawa efektywnosci systeméw powodu problemdéw z wygenerowaniem wystarczajacego strumienia
6.1. zagospodarowania odpadéw 18,1 Brak Brak przychoddéw z inwestycji w ramach nowego systemu gospodarowania
6. Ochrona komunalnych odpadami, a takze relatywnie wysokie (w poréwnaniu z dostepng alokacja)
srodowiska koszty transakcyjne ustanowienia instrumentu finansowego w tym obszarze.
naturalnego i Realizacja zobowigzan
Wspieranie akcesyjnych w zakresie Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentdw finansowych z
efektywnosci 6.2. oczyszczania Sciekow w 54,4 Brak Brak . . R o
. . powodu ujemnej wartosci biezacej netto projektéw w Pl 6.2.

wykorzystania aglomeracjach od 2 do 10 tys.
zasobow RLM.

Zabezpieczenie zasobow i Nie rekomenduje sie wsparcia przy pomocy instrumentéw finansowych z

6.4. waloréw przyrodniczych oraz 18,1 Brak Brak

krajobrazowych

powodu ujemnej wartosci biezgcej netto projektéw w Pl 6.4

.-
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Zalqcznik 1 - lista projektow rewitalizacyjnych, zgtoszonych przez poszczegdlne jednostki samorzqdu terytorialnego wojewoédztwa

pomorskiego
L.p. Obszar (powiat) Whioskodawca / | Tytut projektu Koszt Typ rewitalizacji
lider (mln zt)
1.| Bytowski Powiat Bytowski Rewitalizacja przestrzeni publicznej poprzemystowej przy | 2,5 Tereny poprzemystowe, zdegradowane pod
ul. Mitej w Bytowie, poprzez modernizacje budynku pod wzgledem przestrzennym, architektonicznym i
potrzeby WTZ oraz zagospodarowanie otoczenia spotecznym.
kompleksu ustug spotecznych.
2.| Chojnicki i | Gmina  Miejska | Program Kompleksowej Rewitalizacji w Miejskim Obszarze | 103,2 Zdegradowane obszary wytgczone spotecznie i
Cztuchowski Chojnice i Gmina | Funkcjonalnym Chojnice-Cztuchdw (tgcznie 4 zadania) zagrozone ubéstwem
Miejska Cztuchow
3.| Koscierski Gmina Miejska | Koscierska strefa aktywnosci 20 Przeciwdziatanie wykluczeniu spotecznemu grup
Koscierzyna defaworyzowanych, wspieranie integracji
spotecznej, wzmacnianie potencjatu lokalnych
organizacji pozarzagdowych
4.| Leborski Gmina Miasto | Kompleksowa rewitalizacja i rozwdj przestrzeni publicznej | 31,25 Rewitalizacja w sferze spotecznej (zapobieganie
Lebork MOF Lebork wykluczeniu spotecznemu)
5.| Malborski Miasto i Gmina | Wspieranie integracji spoteczno-zawodowej mieszkancow | 2 Rewitalizacja zdegradowanego spotecznie i
Sztum zdegradowanych obszaréw miejskich poprzez dziatalnosé¢ przestrzennie obszaru miasta Sztum - wsparcie

Centrum Rewitalizacji Spotecznej w Sztumie

integracji spoteczno-zawodowej mieszkancow

PAG .:E'. Uniconsult
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6.| Malborski Miasto i Gmina | Nadanie nowych funkcji spotecznych zdegradowanym | 5 Nadanie nowych funkcji spotecznych
Sztum obiektom zdegradowanym  obszarom  miejskim  oraz
i obszarom miejskim wokoét Zaktadu Karnego poprzez wspieranie integracji spoteczno—zawodowej
utworzenie Centrum Rewitalizacji Spotecznej w Sztumie
7.| Malborski Miasto i Gmina | Rozwdj potencjatu spoteczno-gospodarczego Nowego | 6,8 Rewitalizacja terenéw poprzemystowych i
Nowy Staw Stawu poprzez budowe catorocznego osrodka sportu i aktywizacja spoteczno — zawodowa mieszkarncéw
rekreacji na terenach poprzemystowych miasta. miasta
8.| Stupski Miasto Stupsk Rewitalizacja zdegradowanych obszaréw Dwumiasta | 119 Rewitalizacja obszaréw zdegradowanych -
Stupsk - Ustka przywrécenie funkcji srodmiejskich, aktywizacja
spoteczna i gospodarcza obszaru
9.| Starogardzki Powiat Rewitalizacja spoteczno — gospodarcza Rynku i ulicy | 11,5 Rewitalizacja zdegradowanej dzielnicy poprzez
Starogardzki Kosciuszki w Starogardzie Gdanskim poprzez nadanie im zmiane jej charakteru i przywrdcenie funkcji
nowych funkgji. spotecznych
Suma 301,3

Zrédto: Urzqd Marszatkowski Wojewddztwa Pomorskiego.
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Za{qcznik 2. Zestawienie zrealizowanych wywiadow pogtebionych (IDI)

L|czba

Przedstawiciele  funduszy
poreczeniowych,
dziatajagcych na terenie
Regionu.

2. Przedstawiciele  funduszy

pozyczkowych dziatajgcych
na terenie Regionu.

3. Przedstawiciele  funduszy
kapitatowych obecnych na
terenie Regionu

4, Przedstawiciele  funduszy
pozyczkowych dziatajgcych
na terenie Regionu.

.-
PAG 3% Uniconsult

Analiza doswiadczen
dotychczasowych programow
wsparcia i wynikajgce z nich wnioski.
Analiza popytu na  oferowane
finansowanie i sugestie dotyczace
przysztych dziatan wspierajacych.

Analiza doswiadczen z
dotychczasowych programow
wsparcia i wynikajgce z nich wnioski.
Analiza popytu na  oferowane
finansowanie i sugestie dotyczace
przysztych dziatan wspierajacych.

Analiza barier w dostepie do
finansowania kapitatowego i popytu
na nie. Analiza mozliwosci
zaangazowania danej instytucji w
dziatania finansowane w ramach RPO
WZ 2014-2020 (o ile bedzie w ramach
niego oferowane finansowania
kapitatowe), w tym mozliwosci
oferowania finansowania typu
,mezzanine finance”.

Analiza doswiadczen z
dotychczasowych programéw
wsparcia i wynikajgce z nich wnioski.
Analiza popytu na  oferowane
finansowanie i sugestie dotyczace
przysztych dziatan wspierajgcych.

Przedstawiciel
Pomorsklego
Regionalnego Funduszu
Poreczen Kredytowych

Przedstawiciele
Pomorskiego Funduszu
Pozyczkowego

Fundusz Black Pearls

Przedstawiciel funduszu
Polskiej Fundacji
Przedsiebiorczosci

m

Irena Wréblak- Gdansk
Prezes Zarzadu

Stawomir Koprowski — Gdansk
Prezes Zarzadu

Dawid Kentzer - Gdansk
Dyrektor  operacyjny

grupy Black Pearls

Andrzej Woijtal Gdansk
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Llczba

Przedstawiciele jednostek
samorzadu terytorialnego i
przedsiebiorcow,
korzystajgcych z Inicjatywy
JESSICA.

6. Przedstawiciele  funduszy
kapitatowych obecnych na
terenie Regionu

7. Przedstawiciele bankow,
realizujgcych  projekty w
ramach Inicjatywy JEREMIE.

8. Samorzady podejmujgce
dziatania na rzecz
zwiekszonej  efektywnosci
energetycznej.

9. Przedstawiciele  funduszy

pozyczkowych dziatajgcych
na terenie Regionu.

.-
PAG 3% Uniconsult

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski.

Analiza barier w dostepie do
finansowania kapitatowego i popytu
na nie. Analiza mozliwosci
zaangazowania danej instytucji w
dziatania finansowane w ramach RPO
WZ 2014-2020 (o ile bedzie w ramach
niego oferowane finansowania

kapitatowe), w tym mozliwosci
oferowania finansowania typu
,mezzanine finance”.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski. Analiza popytu na
oferowane finansowanie i sugestie

dotyczace przysztych dziatan
wspierajgcych.
Analiza doswiadczen i przysztych

mozliwosci korzystania ze wsparcia o
charakterze zwrotnym na cele,
zwigzane z efektywnoscia
energetyczng (w tym doswiadczen z
pozyskiwaniem kredytow bankowych).

Analiza doswiadczen z
dotychczasowych programoéw
wsparcia i wynikajgce z nich wnioski.
Analiza popytu na  oferowane
finansowanie i sugestie dotyczace

Urzad Miasta Sopotu.

fundusz Agencji
Rozwoju Pomorza.

Bank Spodtdzielczy w
Czersku

Starostwo Powiatowe w
Kartuzach

Kaszubski Funduszu
Przedsiebiorczosci.

m

Michat Banacki Sopot
Wydziat Strategii
Rozwoju Miasta

Mieszko Bisewski, Gdarnsk
Dyrektor Dziatu

Inwestycji

Kapitatowych

lwona Sapiniarz Czersk
Wiceprezes

Mateusz Szulc Kartuzy
Dyrektor Wydziatu

Strategii i Rozwoju

Powiatu

Dariusz Kiedrowski Kartuzy
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Lp. Liczb ¢
wywiadow

10.

11.

12.

13.

14.

Przedstawiciele jednostek
samorzadu terytorialnego i
przedsiebiorcow,
korzystajgcych z Inicjatywy
JESSICA.

Przedstawiciele bankow,
realizujgcych  projekty w
ramach Inicjatywy JEREMIE.

Przedstawiciele 0s6b
rozpoczynajacych

dziatalnos¢ gospodarcza —
na przykfad wybrani
uczestnicy programow
wsparcia w ramach

Dziatania 6.2 PO KL.

Przedsiebiorcy i jednostki
samorzadu terytorialnego,
realizujgce  projekty w
sferze energii
odnawialnych.

Przedsiebiorcy i jednostki
samorzadu terytorialnego,
realizujgce  projekty w
sferze energii
odnawialnych.

.-
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przysztych dziatan wspierajgcych.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski. Analiza popytu na
oferowane finansowanie i sugestie
dotyczace przysztych dziatan
wspierajacych.

Analiza doswiadczen w korzystaniu ze
wsparcia zwrotnego, sugestie
dotyczace modyfikacji zasad
oferowanego wsparcia w kolejnym
okresie programowania.

Analiza doswiadczen i przysztych
mozliwosci korzystania ze wsparcia o
charakterze zwrotnym na cele,
zwigzane z energiami odnawialnymi
(w tym doswiadczen z pozyskiwaniem
kredytéw bankowych).

Analiza doswiadczen i przysztych
mozliwosci korzystania ze wsparcia o
charakterze zwrotnym na cele,
zwigzane z energiami odnawialnymi
(w tym doswiadczen z pozyskiwaniem
kredytéw bankowych).

Grupa Inwestycyjna
Hossa
PBP FM Bank.

Beneficjent  Dziatania

6.2 PO KL

Gmina Kobylnica

Nadmorskie
Elektrownie Wiatrowe
Darzyno Sp. z 0.0.

m

Barttomiej Kolubinski -
Cztonek Zarzadu

Izabela Serocka

Katarzyna  Hinc -
,»BISTRO DZIEWIATKA”

Alicja Tantata

Kierownik Referatu
Inwestycji i Funduszy
Europejskich

Marcin Tomaszewski
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Gdynia

Gdansk

Gdansk

Kobylnica

Gdansk
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Liczb
wywiadow

16.

17.

18.

19.

20.

Przedstawiciel
Wojewddzkiego Funduszu
Ochrony  Srodowiska i
Gospodarki Wodne;j

Przedstawiciele
przedsiebiorcow -
dotychczasowych
beneficjentéw wsparcia w
ramach Inicjatywy JEREMIE.

Przedstawiciele os6b
rozpoczynajacych
dziatalnos¢ gospodarczg -

na przykfad wybrani
uczestnicy programow
wsparcia w ramach

Dziatania 6.2 PO KL.

Przedstawiciele
przedsiebiorcow -
dotychczasowych
beneficjentéw wsparcia w
ramach Inicjatywy JEREMIE.

Przedstawiciele = Funduszy
Rozwoju Obszarow
Miejskich w ramach

Inicjatywy JESSSICA

Przedstawiciele
innowacyjnych, szybko
rozwijajacych sie MSP.

.-
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Analiza dotychczasowych doswiadczen
WFOSIGW ze wsparciem inwestycj
pro S$rodowiskowych ~w  formie
zwrotnej i bezzwrotnej.

Analiza doswiadczen w korzystaniu ze
wsparcia zwrotnego, sugestie
dotyczace modyfikacji zasad
oferowanego wsparcia w kolejnym
okresie programowania.

Analiza doswiadczen w korzystaniu ze
wsparcia zwrotnego, sugestie
dotyczace modyfikacji zasad
oferowanego wsparcia w kolejnym
okresie programowania.

Analiza doswiadczen w korzystaniu ze
wsparcia zwrotnego, sugestie
dotyczace modyfikacji zasad
oferowanego wsparcia w kolejnym
okresie programowania.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski.

Analiza doswiadczenn i przysztych
mozliwosci korzystania ze wsparcia o
charakterze zwrotnym przez szybko

Osoba zajmujaca sie

udzielaniem pozyczek
przez WFOSiGW.
Przedsiebiorca
korzystajgcy ze
wsparcia w  formie
pozyczki

Beneficjent  Dziatania

6.2 POKL

Przedsiebiorca

korzystajgcy ze
wsparcia w  formie
pozyczki

Przedstawiciele BGK

zajmujacy sie Inicjatywa
JESSICA w
wojewddztwie
pomorskim.

MODE SA

m

Danuta Grodzicka- Gdarnsk

Kozak

Prezes WFOSIGW w
Gdansku

Anna Baczek She Line - Gdarnsk

Beauty Clinic

Dabrowska
odziezg

Grazyna
sklep z
dziecieca

Gdynia

Piotr Krawczyk— zakup
skutera i wyposazenia
mobilnych kawiarni
Cup and Cakes

Gdynia

Anna Gajewska Warszawa

Dyrektor
Departamentu
Programéw
Europejskich Bank
Gospodarstwa
Krajowego

Wojciech Kruszynski - Gdansk

dyrektor finansowy
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Lp. Liczb ¢
wywiadow

21. Przedstawiciele
przedsiebiorcow -
dotychczasowych
beneficjentow wsparcia w
ramach Inicjatywy JEREMIE.

22. Przedstawiciele jednostek
samorzadu terytorialnego i
przedsiebiorcow,
korzystajgcych z Inicjatywy
JESSICA.

23. Przedstawiciele IZ RPO WP

24, Przedstawiciel menedzera
funduszu powierniczego
JEREMIE - Banku

Gospodarstwa Krajowego.

25. Przedstawiciele instytucji,

.-
PAG 3% Uniconsult

rozwijajgce sie, innowacyjne firmy (w
tym doswiadczen z pozyskiwaniem
kredytéw bankowych i ewentualnie
finansowania kapitatowego).

Analiza doswiadczen w korzystaniu ze
wsparcia zwrotnego, sugestie
dotyczace modyfikacji zasad
oferowanego wsparcia w kolejnym
okresie programowania.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajgce z
nich wnioski.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatyw JEREMIE i JESSICA
i wynikajgce z nich wnioski. Analiza
rynku finansowania zwrotnego w
Regionie i popytu na takie
finansowanie, nie zaspokajanego przez
sektor komercyjny.

Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski.

Osoby moggace udzieli¢

EMK sp. cywilna
Przedsiebiorca
korzystajgcy ze
wsparcia w  formie
reporeczonego
poreczenia.

Stary Browar

Koscierzyna

Przedstawiciel 1Z RPO
WP

Osoba odpowiedzialna
za wspotprace z
wojewoddztwem
pomorskim.

Przedsiebiorstwo

m

Andrzej Krzywicki Gdynia

Jarostaw Ogoérkiewicz = Koscierzyna
Prezes spotki  Stary

Browar Koscierzyna,

Agnieszka Surudo Gdansk
Zastepca Dyrektora ds.

Obstugi Projektow
Infrastrukturalnych

Departament

Programéw

Regionalnych

Jarostaw Kata Warszawa

Dyrektor
Departamentu
Departament
Instrumentow
Inzynierii  Finansowej
Bank Gospodarstwa
Krajowego

Mariusz Jarzmik Gdynia
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Llczba

zidentyfikowanych

trakcie badania (np. w
ramach dyskusji na
warsztatach), mogacych
udzieli¢ informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych
dla wybranych priorytetéw
inwestycyjnych.

26. Przedstawiciele
innowacyjnych, szybko
rozwijajgcych sie MSP.

27. Przedstawiciele instytucji,
zidentyfikowanych w
trakcie badania (np. w
ramach dyskus;ji na
warsztatach), mogacych
udzieli¢ informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych
dla wybranych priorytetéw

inwestycyjnych.

28. Przedstawiciele instytucji,
zidentyfikowanych w
trakcie badania (np. w
ramach dyskusji na
warsztatach), mogacych

udzieli¢ informacji na temat

.-
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kompetentnych informacji na temat
zasadnosci
instrumentow finansowych.

Analiza doswiadczern i przysztych
mozliwosci korzystania ze wsparcia o
charakterze zwrotnym przez szybko
rozwijajgce sie, innowacyjne firmy (w
tym doswiadczen z pozyskiwaniem
kredytéw bankowych i ewentualnie
finansowania kapitatowego).

Osoby moggace udzieli¢
kompetentnych informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych.

Osoby mogace udzieli¢
kompetentnych informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych.

Komunikacji

zastosowania | Trolejbusowej Spdtka z

0.0.

CTADventure

LWSM ,Morena”

Urzad Marszatkowski

m

Marmotowski, Marek Gdynia
Trojanowski
(wtasciciele)

Aleksander Nowaczek Gdansk
- Wiceprezes
Mirostaw Zucholl Gdansk
Departament

Europejskiego
Funduszu Spotecznego
UMWP

Gt. Specjalista -
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Lp. Liczb ¢
wywiadow

zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych
dla wybranych priorytetéw

inwestycyjnych.

29. Przedstawiciele IZ RPO WP

30. Przedstawiciele  funduszy
poreczeniowych,
dziatajagcych na  terenie
Regionu.

31. Przedstawiciele  Funduszy
Rozwoju Obszarow
Miejskich w ramach
Inicjatywy JESSICA

32. Przedstawiciele instytucji,
zidentyfikowanych w
trakcie badania (np. w
ramach dyskus;ji na
warsztatach), mogacych

udzieli¢ informacji na temat

.-
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1 Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatyw JEREMIE i JESSICA
i wynikajgce z nich wnioski. Analiza
rynku finansowania zwrotnego w
Regionie i popytu na takie
finansowanie, nie zaspokajanego przez
sektor komercyjny.

1 Analiza doswiadczen z
dotychczasowych programow
wsparcia i i wynikajgce z nich wnioski.
Analiza popytu na  oferowane
finansowanie i sugestie dotyczace
przysztych dziatan wspierajacych.

1 Analiza dotychczasowych doswiadczen
z realizacji Inicjatywy i wynikajace z
nich wnioski.

1 Osoby moggace udzieli¢

kompetentnych informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych.

Wskazane przez
Zamawiajacego osoby,
kompetentne w tej
sferze.

Przedstawiciel
Regionalnego
Towarzystwa
Inwestycyjnego w
Dzierzgoniu.

Przedstawiciele  BOS,
zajmujacy sie Inicjatywa
JESSICA w
wojewddztwie
pomorskim.

ZAKEAD UTYLIZACYINY
Sp. z o.0.

m

Koordynator Zespotu

Radomir Matczak
Dyrektor
Departamentu
Departament Rozwoju
Regionalnego i
Przestrzennego

Edyta Jacaszek

Matgorzata Kowalczuk
Naczelnik Wydziatu
Funduszy Europejskich
i Finansowania

Departament Instytucji
Finansowych Bank
Ochrony  Srodowiska
S.A.

Piotr Golaszewski -
Gtowny Specjalista ds.
Inwestycji.

Slawomir Kiszkurno -
Petnomocnik ds.
realizacji projektu
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Dzierzgon | 2014.06.25
Warszawa 2014.06.25

Gdansk 2014.06.25
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Lp. Liczb ¢
wywiadow

zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych
dla wybranych priorytetéw

inwestycyjnych.
33. Przedstawiciele instytucji, 1 Osoby mogace udzieli¢  Pomorska Kolej ' Urszula Flis Gdansk 2014.06.25
zidentyfikowanych w kompetentnych informacji na temat Metropolitalna S.A Dyrektor
trakcie badania (np. w zasadnosci zastosowania
ramach dyskusji na instrumentow finansowych.

warsztatach), mogacych
udzieli¢ informacji na temat
zasadnosci zastosowania
instrumentow finansowych
dla wybranych priorytetéw
inwestycyjnych.

taczna liczba wywiadow 33
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Zalgcznik 3 - szczegotowy opis metody GSZ-GAP

Opis i zatozenia

Metoda GSZ-GAP bazuje na opracowaniuGlichrista, Sima | Zakrajska — stad pierwsze trzy litery
nazwy.'” Opracowana tam metoda miata na celu oszacowanie wptywu niedoskonatosci rynku
kapitatowego na efektywnos$¢ czynnikdw produkcji, ale zostata przekuta przez IBS na potrzeby
szacowania luki finansowej. Policzenie luki finansowej metodg GSZ-GAP wymaga wpierw
oszacowania luki $rodkéw trwatych. Jest to rdzinica pomiedzy obecnym zasobem kapitatu w
przedsiebiorstwach a optymalng wielkoscig kapitatu, ktéra wystepowataby pod nieobecnosé¢ luki
finansowej, czyli gdyby wszystkie ekonomicznie uzasadnione projekty zostaty zrealizowane. Jest to
wiec pewien zasob, ktéry na biezgco jest modyfikowany przez naptyw nowych firm do luki finansowej

i odptyw z niej.

Kluczowe dla stosowania tej metody jest zatozenie, ze zréznicowanie kosztu kapitatu w postaci
wariancji oprocentowania finansowania zewnetrznego czesciowo odzwierciedla niedoskonatosci
rynku kapitatowego. Fakt, ze rézne przedsiebiorstwa mierzg sie z réznym kosztem kapitatu na ten
sam projekt oznacza, ze projekt, ktdry jest réwniez optacalny w dwdch réznych firmach mdgtby nie
uzyskac finansowania gdyby jedynie firma o wyzszym koszcie pozyskania kapitatu go realizowata — to
za$ Swiadczy o niedoskonatym rozmieszczeniu finansowania i o luce finansowej. Oczywiscie
czesciowo sytuacja firmy rzutuje na optacalnos¢ projektéw, ktére ona realizuje — niektére firmy sg
gorzej zarzadzane lub bardziej ryzykowne. Z analitycznego rozpracowania modelu, na ktérym bazuje
metoda GSZ-GAP wynika, ze najlepszym przyblizeniem uzasadnionego zréznicowania kosztu kapitatu
pomiedzy firmami jest pewne przeksztatcenie kowariancji pomiedzy oprocentowaniem kredytéw a
przychodami.

Metoda ta pozwala na wykorzystanie danych dotyczacych finansowania obrotowego, poniewaz w
obliczeniach uwzgledniony jest koszt finansowania tegoz. Nie jest ono jednakze uwzglednione w
zasobie kapitatu, na podstawie ktdorego liczona jest luka, wiec uwzglednienie finansowania
obrotowego w ten sposdb ma raczej charakter dorazny. W metodzie uwzglednione sg réwniez gtosy
przedsiebiorstw, ktére nie ubiegaty sie o finansowanie, dzieki pytaniu o maksymalng wielkosé¢
finansowania, przy ktorych bytby dla nich optacalny projekt — jest to jednoczesnie przyblizenie kosztu
finansowania, ktdrego firmy te by nie otrzymaty.

Opis formalny modelu

Zaktadamy, ze funkcja produkcji firm w wojewdédztwie ma postac:
Y = AV (LeMBKY B!

gdzie A oznacza produktywnos¢, M — wykorzystanie kapitatu obrotowego, K — zaséb kapitatu statego,
L — wielko$¢ zatrudnienia, n — wspdtczynnik malejgcych korzysci skali, a i B wspdtczynniki
elastycznosci produkcji wzgledem, odpowiednio, pracy i kapitatu obrotowego. Zaktadamy, ze

129 g Gilchrist, JW. Sim, E. Zakrajsek (2012), ,Misallocation and Financial Market Frictions: Some Direct

Evidence from the Dispersion In Borrowing Costs”, Federal Reserve Board, Washington, D.C.
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wystepuja malejgce korzysci skali, w zwigzku z czym firmy produkujg powyzej wielkosci
minimalizujacej Srednie koszty produkcji. Rozwigzujac problem decyzyjny firm w kontekscie prostego
modelu réwnowagi ogdlnej daje nam réwnania opisujgce ich optymalne zachowanie:

Y,
A-a=Pmg=r+d

Y;
ani =1+nr)Ww

l

Y;
Bnyr=1+n

4

gdzie r; to stopa procentows i-tej firmy, & to stopa deprecjacji kapitatu, W to wysokos¢ ptacy. Mozna
te réwnania przeksztatci¢ do postaci:

Li = ClAiWil

— k
K; = c;Aiw;
Mi = C3AiWL-l

Gdzie ¢4, ¢, s statymi, ktdre nie zalezg od stopy procentowej 7;, natomiast Wil, Wl-k sg to funkcje tejze
stopy procentowej. Dystrybucja kapitatu pomiedzy poszczegdlnymi przedsiebiorstwami powinna by¢
efektywna, jezeli wil, wl-k sg jednakowe dla wszystkich firm. Sumujac badz catkujgc powyzsze wzory
dla wszystkich firm otrzymamy wielkosci zagregowane dla catej gospodarki:

L= clfAiwil di
K= csziwik di

M= C3 f AiWil di

Y = Cfncél_“_ﬁ)ncgnjAi(wil)(“w)"(Wi")(l‘“‘ﬁ)"di

Zgodnie z zatozeniami pracy Gilchrista, Sima i Zakrajska, zaktadamy, ze 4;, wl-l oraz wl-k sg zmiennymi
losowymi o rozktadzie log-normalnym:

log 4; a
logwil ~ N( wy Q)
log wf Wk

Nastepne kilka krokéw, polegajacych na dokonaniu liniowej aproksymacji powyzszych wzordw,
pominiemy tutaj odsyfajgc do oryginalnej pracy Gilchrista, Sima i Zakrajska. Ostatecznie otrzymujemy
wzér na stosunek rzeczywistej wielkosci kapitatu K do optymalnej Kx:

K
log <K_E) = (logc, +a + wy, + alzog(wk) + alzog(A) + cov(log A,logw;)) — (logc, +a + wy + a,zog(A))

A
= Eaﬁ,g(r) — Acov(logA,logr)

..
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gdzie A = [(a + B)n— +(1-(a+ B)n) ] alzog(ri) to zrdinicowanie kosztu kapitatu, a

cov(logA4;, log ;) to kowariancja produktywnosci i kosztu kapitatu.

Badanie ankietowe nie pozwoli wprost na znalezienie wartosci produktywnosci. Ale przy zatozeniach,
ktdre przyjelismy powyzej, mozemy jednakze wyrazi¢ kowariancje produktywnosci i kosztu kapitatu
za pomocg wariancji kosztu kapitatu i kowariancji kosztu kapitatu i przychoddw:

cov(logA,logr) = cov(log¥ ,logr) + On(a + B)ojyg) + AN(1 — @ — B)Gig
1 r r
gdzied =— |1 -Q-a-B)n)—+ (a + B)n—]
1-m 1+r r+8
Pare ostatnich przeksztatcen daje nam ostateczny wzér:
7w = log (ﬁ) =A (A (1 -nM1l-a- [3)) - Pn(a+ B)) o —Acov(logY,logr)
K; 2 log(r) '
Wtedy oznaczywszy log( ) przez i, wielko$¢ luki (czyli Kg — K) to:

1
LukazK*(e—n—l)

Opis metody estymacji

Do obliczen konieczne byto znalezienie wartosci parametrow funkcji produkcji dla firm w regionie. Do
tego celu wykorzystaliémy dane z ankiet F-01 udostepniane przez GUS, m. in. takze w podziale
wojewddzkim. Przy zatozeniu, ze firmy wykorzystujg czynniki produkcji w optymalnych proporcjach,
wystarczyto przyrownaé wielkosci udziatéw wydatkdw na poszczegdlne czynniki produkcji do
przychoddéw firm, aby uzyska¢ wartosci an, fn i (1 —a — B)n. Wartos¢ n zostata przyjeta na
powszechnym w literaturze poziomie 0,85. We wzorach powyzej wykorzystywany byt takze
przecietny koszt kapitatu r, liczony wprost z CATI, a takze stopa deprecjacji 8§, réwniez obliczong na
podstawie ankiet GUS.

Ze wzgledu na losowo-warstwowy charakter préby, konieczne byto ponadto przewazenie wynikow tak, aby byty
one reprezentatywne dla populacji ogétem. Wagi te sg doktadnie takie same, jak dla wszystkich pozostatych
wynikow CATI, tzn. przyblizajgce przewazong prébe do rozktadow brzegowych populacji wzgledem wielkosci
oraz sektora. Stosowanie wag oznacza jednak, ze szacunki wariancji i kowariancji poszczegdlnych zmiennych
powinny by¢ przeprowadzane za pomocg odpowiednio do tego celu przystosowanych estymatoréw
statystycznych. Dla wag w; wazone estymatory wariancji i kowariancji majg postaé:

Zylwi
Olog(r) = w;(log(r;) — Tog®™))’
e w)t =S (wy Z

z1Wz

(Ziv=1 w;)? —

cov(logY , logr) = Zwl(log(rl) log(r))(log(Y) log(Y))
Miw*) &

Ponadto estymatory sredniej w powyzszych wzorach takze majg posta¢c odpowiednig dla
przewazonych danych. W zwigzku z tym w powyzszych wzorach nalezy podstawic:

..
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N
N ] .
log(_r) — l—lyl Og(rl)
i=1Wi
Y, wilog(V)

log(Y) =
& z:Iiv=1 Wi

Otrzymane w ten sposéb wyniki nastepnie wchodzg do przedstawionych wczesniej wzoréow
uzyskanych z modelu. Ostatecznie otrzymujemy szacunek luki, ktéry jest zalezny jedynie od obecnego
zasobu srodkéw trwatych w gospodarce. Ten szacunek mozna uzyska¢ bezposrednio z BDL GUS albo
szacujgc z wielkosci inwestycji w kazdym roku. Wybraliémy ten drugi wariant, konstruujgc szereg
czasowy, w ktérym w kazdym kolejnym okresie zasdb kapitatu powieksza sie o realng wartosé
inwestycji, a maleje o stope deprecjacji zatozong na poziomie 6%.

Te obliczenia pozwalajg na uzyskanie szacunku luki srodkéw trwatych. Aby nastepnie obliczyé¢ luke
finansowg, nalezy przemnozy¢ luke srodkéw trwatych przez stope deprecjacji — w przypadku
niniejszego badania obliczong przy pomocy wynikdéw ankiet F-01. Stopa deprecjacji jest odsetkiem
wielkosci kapitatu ogdtem, ktdry ulega zuzyciu i wymianie w ciggu jednego roku. Jako ze luka srodkéw
trwatych to réznica pomiedzy optymalng wielkos$cig srodkéw trwatych a rzeczywistym ich zasobem,
luka finansowa (w przypadku inwestycji) to rdznica miedzy optymalng wielkoscig projektow
inwestycyjnych a wielkoscig rzeczywistg, znaczy to, ze luka finansowa musi by¢, logicznie, odsetkiem
wielkosci luki srodkdw trwatych, jaki co roku podlega wymianie.

..
PAG *3% Uniconsult Im

Ocena ex-ante dla instrumentoéw finansowych w ramach RPO dla wojewddztwa pomorskiego na lata 2014-2020




	Wykaz skrótów
	Streszczenie
	Summary
	1 Wprowadzenie
	1.1 Przedmiot i cele badania oraz główne założenia badawcze
	1.2 Skrócony opis metodologii badania
	1.2.1 Analiza danych zastanych oraz przegląd literatury
	1.2.2 Ankiety telefoniczne CATI
	1.2.3 Ankiety pocztowe
	1.2.4 Techniki jakościowe - wywiady indywidualne
	1.2.5 Szacunek zapotrzebowania na instrumenty finansowe i luki finansowej


	2 Instrumenty finansowe – analiza doświadczeń
	2.1 Analiza doświadczeń z wdrażania w województwie pomorskim
	2.1.1 Schemat wsparcia IIF ze środków RPO WP poprzez Inicjatywę JEREMIE
	Informacje podstawowe
	Konkursy dla pośredników finansowych
	Wsparcie udzielone przedsiębiorstwom przez pośredników finansowych
	Postęp rzeczowy i szkodowość w projektach realizowanych przez pośredników finansowych

	2.1.2 Schemat bezpośredniego wsparcia IIF ze środków RPO WP (poza Inicjatywą JEREMIE)
	2.1.3 Rynek instrumentów finansowych na Pomorzu
	Fundusze pożyczkowe
	Fundusze poręczeniowe
	Finansowanie typu equity
	Sieć dystrybucji instrumentów finansowych

	2.1.4 Inicjatywa JESSICA
	2.1.5 Łączne wsparcie przedsiębiorczości ze środków RPO WP w postaci instrumentów finansowych
	2.1.6 Mikropożyczki w Działaniu 6.2 PO KL
	2.1.7 Wyniki badań jakościowych

	2.2 Analiza doświadczeń z wdrażania instrumentów finansowych w Polsce oraz wniosków wynikających z dotychczas przygotowanych analiz ex-ante instrumentów finansowych
	2.3 Wybrane wnioski, dotyczące sposobu wdrażania instrumentów finansowych w okresie programowania 2014-2020, na podstawie dotychczasowych doświadczeń z instrumentami finansowymi

	3 Analiza popytu na instrumenty finansowe
	3.1 Przedsiębiorstwa
	3.1.1 Sytuacja gospodarcza przedsiębiorstw
	3.1.2  Zapotrzebowanie na finansowanie zewnętrzne
	3.1.3 Luka finansowa

	3.2 Energia i środowisko
	3.2.1 Odnawialne źródła energii
	3.2.2 Efektywność energetyczna
	3.2.3 Gospodarka odpadami

	3.3 Przestrzeń

	4  Analiza obszarów RPO, w których mogłyby zostać zastosowane instrumenty finansowe i mieszane
	4.1 Przedsiębiorstwa
	4.1.1 Priorytet inwestycyjny 3.3 (OP2)
	Propozycje podziału wg instrumentów
	Rozwiązania zapewniające poprawne adresowanie wsparcia
	Fiszki proponowanych instrumentów finansowych

	4.1.2 Priorytet inwestycyjny 1.2 (OP1)
	4.1.3 Priorytet inwestycyjny 1.1 (OP1)
	4.1.4 Priorytet inwestycyjny 8.7 (OP5)

	4.2 Energia i środowisko
	4.2.1 Priorytet inwestycyjny 4.1
	4.2.2 Priorytet inwestycyjny 4.3
	4.2.3 Priorytet inwestycyjny 4.5.

	4.3 Przestrzeń
	4.3.1 Priorytet inwestycyjny 9.2


	5  Instrumenty finansowe w kontekście pomocy publicznej – w tym możliwości zastosowania mechanizmu preferencyjnego wynagradzania inwestorów prywatnych
	6  Instrumenty finansowe w kontekście przyciągania dodatkowych środków prywatnych i mnożnika kapitałowego i wartość dodana instrumentów finansowych
	7 Wnioski i rekomendacje dotyczące schematu wdrażania, wynikające z przeprowadzonych analiz
	7.1 Wsparcie ze środków okresu 2014-2020 – możliwe rozwiązania wdrożeniowe
	Wariant 1 – wdrażanie za pośrednictwem jednego funduszu funduszy
	Wariant 2- – wdrażanie za pośrednictwem dwóch funduszy funduszy

	7.2 Wykorzystanie środków z okresu 2007-2013
	7.3 Instrumenty poręczeniowe
	7.4 Instrumenty łączące finansowanie zwrotne i bezzwrotne

	Podsumowanie
	Załącznik 1 – lista projektów rewitalizacyjnych, zgłoszonych przez poszczególne jednostki samorządu terytorialnego województwa pomorskiego
	Załącznik 2. Zestawienie zrealizowanych wywiadów pogłębionych (IDI)
	Załącznik 3 – szczegółowy opis metody GSZ-GAP
	Opis i założenia
	Opis formalny modelu
	Opis metody estymacji


