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Wykaz skrotow

Objasnienie skrotu

AFN Additional funds needed - model planowania finansowego
B+R Badania + Rozw0j — dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa

BDL BDL (Bank Danych Lokalnych GUS)

BGK Bank Gospodarstwa Krajowego

CT Cel Tematyczny

EFRR Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego

EFS Europejski Fundusz Spoteczny

GUS Gtéwny Urzad Statystyczny

1z Instytucja Zarzadzajaca

JST Jednostka Samorzadu Terytorialnego

LRPO Lubuski Regionalny Program Operacyjny na lata 2007 - 2013
MSP Mikro, Mate i Srednie Przedsiebiorstwa

NFOSIGW Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
NSRO Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia

OZE Odnawialne Zrédta Energii

PI Priorytet Inwestycyjny

PKD Polska Klasyfikacja Dziatalnosci

PO KL Program Operacyjny Kapitat Ludzki

PO WER Program Operacyjny Wiedza Edukacja Rozwdj

PO IG Program Operacyjny Innowacyjna Gospodarka

PO IR Program Operacyjny Inteligentny Rozwdj

PO PW Program Operacyjny Polska Wschodnia

PO RPW Program Operacyjny Rozwoju Polski Wschodniej
RPO-L2020 Regionalny Program Operacyjny — Lubuskie 2020

SZOooP Szczegobtowy Opis Osi Priorytetowych

TIK Technologie Informatyczno-Komunikacyjne

UE Unia Europejska

WFOSIGW Wojewddzki Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
WUuUP Wojewddzki Urzad Pracy
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Streszczenie

Cele badania i metodologia

Art. 37 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013!, wskazuje
na konieczno$¢ przeprowadzenia oceny ex-ante instrumentow finansowych, planowanych
do zastosowania w programach operacyjnych okresu programowania 2014-2020.

Gtowny cel badania stanowita aktualizacja badZz dokonanie oceny ex-ante zasadnos$ci, mozliwosci oraz
zakresu zastosowania instrumentéw finansowych, w tym obejmujgcych gwarancje w okresie
programowania 2014 - 2020 w wojewddztwie lubuskim oraz przygotowanie kompletnej, szczegdtowej
strategii inwestycyjnej w przedmiotowym zakresie.

W badaniu wykorzystano szerokie instrumentarium metodologiczne obejmujgce zaréwno metody
jakosciowe (wywiady, panel ekspertow) jak i metody ilosciowe (ankiety). Przeprowadzono m.in.

e Wywiady z lubuskimi posrednikami finansowymi, interesariuszami strony popytowej
(przedstawicielami izb gospodarczych, organizacji przedsiebiorcow, klastrow, Powiatowych
Urzeddw Pracy),

e Ankiety na reprezentatywnej probie przedsiebiorstw z terenu wojewoddztwa (400 ankiet),

e Ankiety dotyczace wspierania wytwarzania i dystrybucji energii pochodzacej ze zrddet
odnawialnych (10 ankiet z podmiotami gospodarczymi oraz 50 ankiet z lubuskimi JST),

e Ankiety dotyczace korzystania ze wsparcia zwrotnego w obszarze efektywnosci energetycznej
budynkdéw mieszkaniowych (73 ankiety ze spétdzielniami i wspoélnotami mieszkaniowymi oraz
50 ankiet z lubuskimi JST),

e Ankiety wsrod odbiorcow ostatecznych korzystajgcych ze wsparcia zwrotnego, w tym
gwarancji, poreczen lub innych rdwnowaznych produktow (300 ankiet).

Luka finansowania

Przedsiebiorstwa

Oszacowanie i analize luki finansowania przeprowadzono w oparciu o trzy metody: badanie statystki
GUS, model zapotrzebowania na kapitat AFN? oraz badanie ankietowe na reprezentatywnej probie
przedsiebiorstw wojewddztwa lubuskiego. Wartos¢ luki finansowania uzyskanej z badania danych GUS
oraz analizy modelu AFN zaprezentowano w tabeli 1. Na podstawie uzyskanych wynikéw z obu
pomiarow (dane GUS oraz model AFN) przyjeto, ze roczna luka finansowania dla
przedsiebiorstw wojewodztwa lubuskiego wynosi ok. 95 min zt (w perspektywie lat 2017-
2020 - ok. 385 min zi).

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajgce wspolne
przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu
Spajnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego
i Rybackiego oraz ustanawiajgce przepisy ogdine dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz uchylajace
rozporzadzenie Rady (WE) nr 1083/2006

2 AFN-Additional Funds Needed - model planowania finansowego. Zatozenia modelu zostaty omdwione w Zatgczniku 1 do
Raportu
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Tabela 1. Roczna luka finansowania MSP wojewdédztwa lubuskiego, zestawienie wynikéw
wg danych GUS i wg modelu AFN.

Liczebnos¢ podmiotow (w min. zt)

Podmiot dotknietych luka

Wg danych GUS Wg modelu AFN

1,547 31,696
28 41,511 6,553
36 50,627 57,970

2700 93,684 96,218

Zrodfo.: Opracowanie wiasne.

Na podstawie analizy modelu AFN ustalono, ze dla MSP dziatajacych w sektorze ustug analogiczna,
roczna luka finansowania dtugiem wynosi 12,4 min zi, dla sektora przemystowego — 39,4 min z,
dla budownictwa — 7,7 min z, a dla handlu — 18,2 ml zt.

W oparciu o rezultaty przeprowadzonego badania ankietowego wyznaczono takze cechy jakosciowe
luki finansowania w Lubuskiem. W okresie ostatnich pieciu latach wsparcia zewnetrznego
do sfinansowania swojej dziatalnosci potrzebowato 61% przedsiebiorstw. Najczesciej ubiegano sie
o kredyt (35%), leasing (30%), i/lub dotacje (21%). Zapotrzebowanie na kapitat zewnetrzny zgtaszaja
przede wszystkim $rednie (79%) i mate przedsiebiorstwa (72%). Finansowanie zewnetrzne
pozyskiwano gtéwnie w bankach komercyjnych. Wartoé¢ mediany wskazuje, ze potowa MSP
w Lubuskiem ubiegata sie o kredyt lub pozyczke inwestycyjng o wartosci nie wyzszej niz ok. 166 tys.
zt. Z funduszy pozyczkowych korzystaty gtdwnie mikro i mate firmy. Natomiast w przypadku
planowanego finansowania inwestycji kredytem lub pozyczkg bankowa oczekiwane $rednie
oprocentowanie wynosi 5%, a optymalny okres kredytowania powinien siega¢ (Srednio rzecz biorac)
6,4 lat.

Warto podkresli¢, ze wiekszoS¢ przedsiebiorstw ubiegajgcych sie o $rodki zewnetrzne — zaréwno
zwrotne, jak i bezzwrotne - takie wsparcie uzyskato. Finansowania z zadnego ze zrddet zewnetrznych
nie uzyskato 5,5% podmiotow. Wyniki wskazujg na trudno$ci w pozyskaniu wsparcia podmiotdw
o krétkiej historii rynkowej, zwtaszcza mikroprzedsiebiorstw. Dotyczy to szczegodlnie dotacji i kredytu
inwestycyjnego. W ujeciu branzowym, ryzyko wystgpienia luki jest najwyzsze w przypadku sekdji K, J,
N, S oraz L. Rentowno$¢ sprzedazy, poziom zadluzenia oraz innowacyjnoS¢ nie majg natomiast
istotnego wptywu na ryzyko bycia dotknietym luka finansowania.

Producenci OZE

Luke inwestycyjng w sektorze OZE oszacowano na podstawie analizy dynamiki przyrostu energii
wytworzonej z odnawialnych zZrédet energii w latach 2012-2016 oraz prognoz uczestnikow panelu
eksperckiego, dotyczacych wptywu zmian prawnych na funkcjonowanie sektora ze szczegdlnym
uwzglednieniem ryzyk zwigzanych z wprowadzeniem systemu aukcyjnego, dynamiki cen tzw. zielonych
certyfikatow oraz konsekwencji wprowadzenia tzw. ustawy antywiatrakowej. Przy dokonywaniu
szacunkow uwzgledniono takze zestawienie podmiotow ubiegajgcych sie o przytgczenie zrodia do sieci
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w  wojewodztwie lubuskim, przedstawione przez ENEA Operator. Obliczenia luki finansowej
po prognozie przyrostu produkowanej mocy oparte zostaty na rynkowym koszcie produkcji 1 MW
energii z danego Zrédta. W wyniku analizy tendencji rynkowych i przeprowadzonych obliczen
oszacowano luke finansowg w wojewddztwie lubuskim na poziomie 93 690 000 zt. Strukture luki
finansowej w podziale na zrodta OZE przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2. Luka finansowa w sektorze OZE w wojewoddztwie lubuskim w podziale na zrddta
OZE
Energia Energia Energia z Energia z Energia

wiatrowa wodna biomasy biogazu solarna

PLN 33 000 000 0 0 21 840 000 38 850 000 | 93 690 000

Zrodto: obliczenia witasne

Efektywnos¢ energetyczna budynkéw mieszkalnych

Luke inwestycyjng w sektorze efektywnosci energetycznej oszacowano w pierwszym kroku na
podstawie szacunkdéw wysokosci zapotrzebowania na finansowanie przedsiewzie¢ z zakresu
termomodernizacji w raportach Banku Swiatowego oraz w raporcie ,Analiza i ocena mozZliwosci
zintegrowania dziatari w obszarze efektywnosci energetycznej z uwzglednieniem odnawialnych Zrodet
energii, w tym odpadow komunalnych i osadow sciekowych, PWC, 2013”. W drugim kroku dokonano
delimitacji tych szacunkdéw do sektora budynkéw mieszkalnych na podstawie struktury udziatu
budynkéow mieszkalnych i publicznych, w trzecim za$ do udzialu budynkdéw mieszkalnych
w wojewodztwie lubuskim w liczbie budynkéw mieszkalnych w Polsce na podstawie danych GUS.
W trzecim kroku odniesiono sie do rekomendacji Banku Swiatowego w zakresie szacowania
rzeczywistego planu inwestycyjnego w obszarze termomodernizacji. Wysokos¢ luki finansowej
oszacowano na 130 900 000 z§.

Osoby fizyczne, bezrobotne lub bierne zawodowo, powyzej 30 roku zycia, nie znajdujace sie
w szczegdlnie trudnej sytuacii

Przy szacowaniu luki finansowej wsparcia osob bezrobotnych i biernych zawodowo powyzej 30 roku
zycia, spoza grup znajdujgcych sie w szczegdlnie niekorzystnej sytuacji i planujacych rozpoczecie
wilasnej dziatalnosci gospodarczej, wzieto pod uwage dwie zmienne: liczba o0sob fizycznych
rozpoczynajgcych dziatalno$¢ gospodarcza, a nie majgcych dostepu do finansowania zewnetrznego na
rynku oraz wskaznik szacujgcy przecietne zapotrzebowanie na $rodki finansowe na uruchomienie
wilasnej dziatalnoSci gospodarczej przez osoby fizyczne. W referencyjnym dla szacowania luki
finansowej okresie ostatnich 7 lat tacznie powstaty 61 784 firmy zakladane przez osoby
samozatrudnione, prowadzace dziatalnoé¢ gospodarcza. Sredniorocznie, liczba ta wynosi 8 826 0séb.
Z danych ogdlnopolskich GUS* wynika, ze 46,3% o0s6b zaktadajgcych nowe firmy to osoby

3 Wysoko$¢ ta znacznie rozni sie od wysokoéci luki finansowej przedstawionej w ocenie ex ante z 2014 roku, ze wzgledu na
ujednolicenie metodologii wyliczenia luki z metodologig przyjeta w raportach oceny ex ante instrumentdw finansowych
w wojewddztwach: $Slaskim, wielkopolskim, matopolskim i podkarpackim. Przedstawiona w niniejszym raporcie wysokos¢ luki
finansowej odpowiada rzedowi wielkosci luk finansowych zidentyfikowanych w tych wojewddztwach: odpowiednio $laskie: 566
min zt, wielkopolskie 130 min. Zt, matopolskie 656 min zt (na okres 5 lat), podkarpackie — na rewitalizacje JST 136 min zt.

* Warunki powstania idziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012,
Struktura przedsiebiorstw 0sob fizycznych powstatych w 2012r. i aktywnych w 2013r. wedfug charakteru poprzedniej pracy
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odpowiadajgce podstawowemu kryterium dostepu do instrumentu czyli osoby, dla ktorych jest to
pierwsze miejsce pracy lub osoby pozostajgce bez pracy. Badania przeprowadzone w populacji osob,
objetych wsparciem w zakresie samozatrudnienia w ramach Dziatania 6.2. PO KL na uzytek licznych
ocen ex ante instrumentéw finansowych?®, wskazuja, iz w grupie docelowej Dziatania 6.3.2. RPO-L2020
odsetek osdb, ktore spotkaty sie z odmowg udzielenia pozyczki wynosi 2,9%. Przy przyjeciu, na
podstawie doswiadczen Dziatania 6.2. PO KL, $redniej wartosci pozyczki na poziomie 41 680 zi, luke
finansowa w obszarze wspierania zakfadania dziatalnosci gospodarczej przez osoby bezrobotne lub
bierne zawodowo oszacowano w wysokosci 34 594 400 zi. Wysoko$¢ luki finansowej w ujeciu
rocznym przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 3. Roczna luka finansowania os6b fizycznych chcacych rozpocza¢ dziatalnosc
gospodarczg w wojewodztwie lubuskim.

Liczebnos$¢ podmiotow Luka finansowania
dotknietych luka

Osoby fizyczne rozpoczynajace dziatalnos¢ 4942 057 z
gospodarcza

Zrodfo: Opracowanie wiasne.

Podmiot

Rozstrzygniecia dotyczace zastosowania instrumentow finansowych w LRPO 2014-2020

W RPO-L2020 wykorzystanie instrumentéw finansowych byto analizowane w przypadku Dziatan
zestawionych w Tabeli 3. Tabela podaje tez zbiorczo rekomendowane rozstrzygniecia w zakresie
zastosowania instrumentéw finansowych w RPO-L2020 (,wsparcie dotacyjne” - oznacza wytacznie
instrumenty dotacyjne w ramach Dziatania; ,Instrumenty finansowe” — oznacza rekomendacje
zastosowania instrumentéw finansowych w Dziataniu, ktére najczesciej nie sg jedynym
rekomendowanym instrumentem w Dziataniu (najczesciej uzupetniajg wsparcie dotacyjne).

Tabela 4. Rozstrzygniecia w zakresie zastosowania instrumentow finansowych
w rozpatrywanych Priorytetach Inwestycyjnych

Rozstrzygniecie dotyczace rodzaju
rekomendowanego instrumentu

Priorytet inwestycyjny

PI 3c — wspieranie tworzenia i poszerzania zaawansowanych

. ; X - Instrumenty finansowe
zdolnosci w zakresie rozwoju produktow i ustug ty

PI 4a — wspieranie wytwarzania i dystrybucji energii pochodzacej

ze zrédet odnawialnych Wsparcie dotacyjne

PI 4c — wspieranie efektywnosci energetycznej, inteligentnego
zarzadzania energig i wykorzystania odnawialnych zrodet energii
w infrastrukturze publicznej, w tym w budynkach publicznych, i
w sektorze mieszkaniowym

Instrumenty finansowe

wiasciciela oraz wybranych przekrojow - Charakter poprzedniej pracy wilasciciela - osoby podejmujace pierwszg prace oraz te,

ktore przed podjeciem witasnej dziatalnosci pozostawaty bezrobotne, GUS, Warszawa, 2014

5 WYG PSDB, Ocena ex-ante instrumentéw inzynierii finqnsowej w RPO WP 2014-2020, Rzeszéw, 2014, WYG PSDB, Ocena ex-
ante instrumentéw inzynierii finansowej w RPO WS 2014-2020, Kielce, 2014. Ocena ex ante instrumentdw inzynierii
finansowej w RPO WL 2014-2020, Warszawa, 2014)
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PI 8iii — praca na wiasny rachunek, przedsiebiorczos¢ i tworzenie
przedsiebiorstw, w tym innowacyjnych mikro-, matych i $rednich Instrumenty finansowe
przedsiebiorstw

Zrodfo: Opracowanie wiasne.

Uzasadnienie rekomendacji dotyczacych zastosowania wsparcia dotacyjnego w PI 4a

W $wietle spadajgcej dynamiki inwestycji w wojewddztwie lubuskim w wiekszosci sektorow OZE,
i wzrostu ryzyka zwigzanego z wprowadzeniem systemu aukcyjnego rekomenduje sie rezygnacje
z instrumentu zwrotnego i wdrazanie wsparcia za pomocg instrumentu dotacyjnego. Swiadczy o tym
zaréwno wydiuzajgcy sie okres czasu zwrotu z inwestycji, niepewnos$¢ dotyczaca rzeczywistej
rentownosci projektow z zakresu OZE, trudne do oszacowania ryzyko dotyczace kosztu wytworzenia
energii oraz kosztu sprzedazy energii lub ciepta do sieci. Wskazane czynniki nie pobudzajg aktywnosci
inwestycyjnej potencjalnych beneficjentéw wsparcia Dziatania 3.1.2. RPO-L2020. Zwazywszy na
konieczno$¢ wypetnienia przez Polske zobowigzan wynikajgcych z tzw. pakietu energetyczno-
klimatycznego Unii Europejskiej oraz Strategii Europa 2020 i wazny priorytet interwencji wprowadzenie
dotacji mogtoby stanowi¢ efekt zachety dla potencjalnych inwestoréw.

Uzasadnienie rekomendacji wsparcia z wykorzystaniem instrumentéw finansowych oraz
charakterystyka proponowanych instrumentéw finansowych

Priorytet 3c

Zastosowanie instrumentu finansowego w Priorytecie Inwestycyjnym 3c RPO-L2020 uzasadnia
zdiagnozowana luka finansowania, ktéra dotyczy przedsiebiorstw z sektora MSP oraz pozytywne
doswiadczenia zwigzane ze stosowaniem instrumentdw dtuznych wspierajgcych aktywnoscé
inwestycyjng MSP.

Wojewodztwo lubuskie posiada doswiadczenia zwigzane z oferowaniem wsparcia finansowego firmom
z sektora MSP. W latach 2009-2016 udzielono przedsiebiorcom z terenu wojewddztwa 438 pozyczek
oraz 125 poreczen w ramach LRPO na lata 2007-2013. Przecietna wartos¢ udzielonych pozyczek
wyniosta 112,7 tys. zt, a poreczen — 142,5 tys. zt. Najwiecej pozyczek wsparto mikroprzedsiebiorstwa,
W znacznie mniejszym stopniu — mate, a w marginalnym — Srednie podmioty gospodarcze.
Dotychczasowa interwencja poprawita ptynnosci finansowg ostatecznych odbiorcow. Pozyczki
i poreczenia finansowaty najczesciej typowe przedsiewziecia inwestycyjne. Projektow o wiekszym
potencjale innowacyjnym nie byto wiele, choc¢ takie tez sie zdarzaty (2%-3% udzielonych wspar¢ wg
szacunkow samych posrednikow finansowych). Mniej doswiadczern zebrano w odniesieniu do
instrumentow kapitatowych. Inkubowano fgcznie 20 przedsiebiorstw, z czego 16 w ramach jednego
projektu w Dziataniu 3.1 PO IG. Lubuskie startupy nie stanowity dotychczas przedmiotu inwestycji
w programie KFK.

Plany inwestycyjne przedsiebiorstw na najblizsze 24 miesigce przewiduja finansowanie przede
wszystkim zakupu Srodkow trwatych (43,4%), nastepnie nabycie nieruchomosci lub inwestycje
budowlane (42,5%), a w mniejszym stopniu — naktady na $rodki transportu (34,4%).



Fundusze _ Unia Europejska
Europejskie N Faauee Europejskie Fundusze
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

Uzasadnienie rekomendacji dotyczacych rezygnacii z instrumentéw kapitatowych

Za niestosowaniem instrumentéw kapitalowych w Priorytecie Inwestycyjnym 3c RPO-L2020
przesadzajg nastepujgce argumenty:

O 0 0O 00

O 0O 00

Ograniczony potencjat innowacyjnych startupéw w wojewodztwie lubuskim;

Niewielki potencjat lubuskich posrednikéw. Tylko jeden z nich posiada zdolnos¢
do uczestnictwa w programie kapitatowym.

Priorytet Inwestycyjny 3c wspiera konkurencyjno$¢ istniejgcych przedsiebiorstw, a nie procesy
preinkubacji innowacyjnych pomystéw lub inkubacji spétek kapitatowych.

Zaden poérednik nie posiada do$wiadczen w inwestycjach obejmujacych pdzniejsze niz
zalgzkowa fazy rozwoju przedsiebiorstw;

Duza dostepnos¢ instrumentow kapitatowych na poziomie krajowym i brak praktycznej
mozliwosci stworzenia kryteriéw demarkacyjnych dla programu kapitatowego w wojewodztwie
lubuskim;

Ograniczone mozliwosci dalszego finansowania innowacyjnych startupéw w Polsce;

Trudna obecnie sytuacja na rynku gietdowym (regulowanym i alternatywnym) utrudniajgca
dalszy rozwoj wspieranych startupow;

Brak funduszy venture capital posiadajgcych siedzibe na terenie wojewodztwa oraz
perspektyw przyciggniecia funduszy spoza regionu;

Nienajlepsze doswiadczania w funkcjonowaniu regionalnych funduszy venture capital za
granica.

Uzasadnienie rekomendacji dotyczacych rezygnacii z instrumentéw poreczeniowych

Za niestosowaniem instrumentdw poreczeniowych w Priorytecie Inwestycyjnym 3c RPO-L2020
przesadzajg nastepujgce argumenty:

=

=

Poreczenie nie dotrze — ze wzgledu na ograniczenia prawa bankowego — do wszystkich grup
podmiotéw dotknietych lukg finansowg;

Popyt na poreczenia jest zalezny od zapotrzebowania ze strony instytucji kredytujgcych.
Okazuje sie on by¢ niewystarczajacy, zwtaszcza w obszarze kredytow inwestycyjnych;
Konkurowanie z krajowymi i unijnymi programami gwarancyjnymi przektada sie na niskg skale
akcji poreczeniowej lubuskiego funduszu poreczeniowego. Blokuje obszary, ktére mogtby
wypetni¢ regionalny program poreczeniowy;

Aktualna kapitalizacja lubuskiego funduszu poreczeniowego pozostaje na poziomie
odpowiadajgcemu popytowi;

Poreczenia udzielane na zasadach pomocy de minimis ograniczajg dostep przedsiebiorcom do
innych form wsparcia.

Rekomendacja dotyczgca wykorzystania instrumentéw pozyczkowych

Wsparcie za pomocg instrumentéw finansowych stuzy przede wszystkim ogdlnemu wsparciu
przedsiebiorczosci oraz zamykaniu luki finansowej. Zaleca sie wykorzystanie instrumentow
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pozyczkowych w Dziataniu 1.5. RPO-L2020 poprzez zastosowanie dwoch instrumentow:
pozyczki matej i duzej.

Rekomenduje sie utworzenie nastepujacych instrumentéw finansowych:

) Pozyczka mata (alokacja — 120 min zt - 30% alokacji na Dziatanie 1.5 RPO-L2020) oraz
odpowiada na potrzeby przedsiebiorcow w wojewoddztwie lubuskim w zakresie nieznacznie
rozszerzonym w stosunku do realizowanego przez instrumenty finansowe w Dziataniu 2.5
LRPO na lata 2007-2013. Gorny limit dla pozyczki matej powinien wynies¢ 500 tys. zi.

. Pozyczka duza (alokacja 108 min zt — 27% alokacji na Dziatanie 1.5 RPO-L2020)
zapewni wsparcie w przedziale od 500 tys. zt do 2 min zt. Bedzie ona finansowata projekty
znajdujace sie poza zasiegiem dotychczasowej interwencji, w szczegolnosci w obszarach
preferencji (inwestycje w TIK oraz projekty (eko-)innowacyjne na poziomie regionu).

tacznie na instrumenty finansowe alokowano 228 min zt, co stanowi 57% alokacji na Dziatanie 1.5
RPO-L2020.

Tabela 5. Rekomendowane instrumenty finansowe w Dziataniu 1.5 RPO-L2020

Typ Max. kwota . Max. okres Karencja Dodatkowe
. ) Oprocentowanie . .
instrumentu wsparcia spilaty spilaty informacje
Pozvczka Rynkowe lub Zabezpieczenia
¥ 500 tys. zt preferencyjne 5 lat 6 miesiecy osobiste i
mata
(startupy) rzeczowe
Pozvczka Rynkowe lub Zabezpieczenia
y_ 2 min z preferencyjne 10 lat 12 lub 24 miesigce gtéwnie
duza . .
(innowacje, TIK) rzeczowe

Zrodfo: Opracowanie wiasne.

W celu zwiekszenia skutecznosci interwencji, zaleca sie elastycznos¢ w zakresie udzielania pozyczek.
Proponuje sie preferencyjne oprocentowanie pozyczek inwestycyjnych dla startapéow czy tez
finansujgcych innowacje lub TIK. Proponuje sie réwniez wydtuzenie — w poréwnaniu do programu
pozyczkowego z LRPO - okres, na ktory udziela sie pozyczki duzej (do 10 lat), wzglednie karencji
sptaty kapitatu (do 12 lub nawet 24 miesiecy dla projektow z zakresu TIK). Ponadto zaleca sie
zwiekszenie zakresu i skali finansowanych projektow. Dotychczasowy, limit pozyczek — udzielanych
ze Srodkow europejskich — proponuije sie podnies¢ z 300 tys. do 500 tys. zt.

Mozliwe sg dwa modele wdrazania instrumentéw finansowych w Poddziataniu 1.5.2. RPO-L2020:
bezposredni w drodze przetargdw IZ i posredni, np. na zasadach okreSlonych w art. 28 ustawy
wdrozeniowej.

Majac na wzgledzie przewidywana alokacje na Poddziatanie 1.5.2 RPO-L2020, zasoby
dotychczasowych posrednikdéw mogg byc¢ niewystarczajgce dla zapewnienia wktadu wiasnego do
programow pozyczkowych. Przedsiebiorstwa w wojewddztwie lubuskim sg ogdlnie $wiadome istnienia
i funkcjonowania funduszy pozyczkowych w regionie. Realizacja instrumentdw finansowych pozwoli na
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osiggniecie przewidywanych w Regionalnym Programie Operacyjnym — Lubuskie 2020 wskaznikow
produktu i rezultatu.

Priorytet Inwestycyjny 4c

Termomodernizacja budynkow wigze sie odroczonymi w czasie efektami w postaci oszczednosci
eksploatacyjnych. Mechanizm rentownosci projektow termomodernizacyjnych zaktada, iz Srodki
zaoszczedzone na kosztach utrzymania ciepta i energii w obiekcie mieszkalnym moga zostac
przeznaczone na sptate rat kredytu lub pozyczki. Wystepuja tu korzysci dotyczace zaréwno efektu
ekologicznego jak i efektu ekonomicznego.® Mimo relatywnie wysokiego ryzyka zwigzanego
z przewidywalnos$cig okresu zwrotu z inwestycji w sektorze JST, spotdzielni i wspolnot mieszkaniowych
nalezy przyjaé, iz inwestycje te bedg prowadzi¢c do zapewnienia strumienia oszczednosci
gwarantujagcego, ze poniesione koszty s uzasadnione z ekonomicznego punktu widzenia.
Proponowane wsparcie moze stanowiC takze efekt zachety do realizowania zatozen polityki
energetycznej panstwa. Dodatkowym uzasadnieniem zastosowania instrumentdéw zwrotnych jest fakt,
iz - jak wynika z dostepnych analiz innych instrumentow dotacyjnych finansujacych przedsiewziecia
tego typu, osiggniete efekty ekologiczne nie zawsze uzasadniaty skale poniesionych naktadow’.
Analiza przeprowadzona przez Europejski Trybunat Obrachunkowy, pokazuje, ze taka forma
finansowania moze powodowac pokuse naduzycia: beneficjenci zgtaszajg zakres inwestycji szerszy, niz
wariant optymalny, poniewaz czeS¢ wsparcia jest "darmowa".

Ze wzgledu na niepewnos¢ przychodow z tytutu optat mieszkaniowych oraz wysokg potrzebe kapitatu
obrotowego z biezacych przychodéw funduszu remontowego na regulacje podjetych zobowigzan oraz
biezace potrzeby remontowe poza projektem, zaleca sie przyjecie preferencyjnych warunkdw pozyczki.
Rekomenduje sie przyjecie stopy oprocentowania na poziomie 1-1,5% rocznie, minimalnych
zabezpieczen, i 6-8 miesiecznego okresu karencji przy maksymalnie 20 letnim okresie udzielania
pozyczki.

Tabela 6. Rekomendowane instrumenty finansowe w Podziataniu 3.2.4 RPO-L2020

Max.
okres

splaty

Max. kwota  Oprocento-

Karencja Dodatkowe

Typ instrumentu splaty informacje

wsparcia wanie

Obszary preferencji
wspolnot i spotdzielni
mieszkaniowych

6-8

> - 0,
Pozyczka 1 min zt 1-1,5% 20 lat miesiecy

Zrodfo: Opracowanie witasne
Priorytet inwestycyjny 8iii

Udostepnienie instrumentow zwrotnych w zakladanej grupie docelowej znajduje zastosowanie
ze wzgledu na zdiagnozowang luke finansowg i niedoskonatosci rynku. Instrumenty finansowe moga
stanowi¢ takze dla oséb biernych zawodowo efekt zachety do podjecia aktywnosci. Wystepuje duze

6 ,0cena ex-ante instrumentéw finansowych w RPO WL 2014-2020"” WYG PSDB 2014
7 Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania instrumentow finansowych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewodztwa Dolnoslgskiego 2014 — 2020, PAG UNICONSULT< IMAPP 2015
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ryzyko zwigzane z potencjalng luka rentownosci realizowanych przedsiewzie¢ przy jednoczesnej
koniecznosci zastosowania preferencyjnych warunkdw wsparcia i minimalnych zabezpieczen. Ryzyko
to zostato w pewnym sensie zmniejszone poprzez skierowanie wsparcia do osdb powyzej 30 roku
zycia (powyzej wieku warunkujgcego najnizszg przezywalnos¢ firm), osadzonych w $rodowisku
rodzinnym i lokalnym, majacych wieksze szanse niz osoby znajdujgce sie w szczegdlnie trudnej
sytuacji na uzyskanie poreczenia od osoby prywatnej lub dysponujgcej nieruchomosciami pod zastaw.
Rekomenduje sie zastosowanie minimalnego oprocentowania pozyczki na poziomie oprocentowania
pozyczek w programie rzadowym ,Wsparcie w starcie II”, czyli na poziomie 0,44%. Przyjecie
wyzszego oprocentowania podniostoby konkurencyjnos¢ instrumentu rzgdowego i mogtoby przyczynic
sie do opdznien we wdrazaniu Dziatania 6.3.2. RPO-L2020. Okres sptaty pozyczki nie powinien
przekraczac 5 lat, przy 6 miesiecznym okresie karencji.

Tabela 7. Rekomendowane instrumenty finansowe w Podziataniu 6.3.2 RPO-L2020

CLE Oprocento- e Karencja Dodatkowe
okres

wanie splaty informacje

Typ instrumentu kwota
wsparcia spiaty

6

e brak
miesiecy

Pozyczka 45 tys. zt 0,44% 5 lat

Zrodto: Opracowanie wtasne

Model wdrazania instrumentow finansowych w RPO-L2020

W zakresie Strategii Inwestycyjnej nalezy wskaza¢ na obszar wyboru podmiotéw wdrazajgcych IF.
Po$rednicy finansowi powinni zostaé wybrani w procedurze przetargowej na podstawie PZP
z zastrzezeniem mozliwosci stosowania przepisow dyrektywy 2014/24/UE. Niezaleznie jednak
od przyjecia trybu wyboru posrednika finansowego, podmiot wdrazajgcy instrument finansowy
powinien spetniaC wymogi okreslone w art. 7 ust. 1 i 2 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014 r.® uzupetniajgcego rozporzadzenie 1303/2013, ktére maja
zastosowanie niezaleznie od kwoty zamdwienia i niezaleznie od procedury wyboru podmiotéw
wdrazajgcych IF. Dopuszczalne modele to model bezposredni (za wybor posrednikéw odpowiada
Instytucja Zarzadzajgca) oraz model posredni w formule partnerstwa publiczno-publicznego (za wybodr
posrednikdw odpowiada fundusz funduszy).

8 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014 r. uzupetniajgce rozporzgdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 ustanawiajgce wspolne przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz
Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz ustanawiajgce przepisy ogdlne
dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci
i Europejskiego Funduszu Morskiego i RybackiegoParlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 ustanawiajace
wspolne przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego,
Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu
Morskiego i Rybackiego oraz ustanawiajgce przepisy ogdine dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spéjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego
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Objective and methodology of the research

Art. 37 of the Regulation (EU) No 1303/2013 of the European Parliament and of the Council indicates
a necessity to conduct ex ante assessment of financial instruments which are planned to be applied
within operational programmes for programming period 2014-2020.

The main objective of the research was to update or conduct ex-ante assessment of legitimacy,
possibility and scope of financial instruments application, including guarantees within the
programming period 2014-2020 in the Lubuskie voivodeship, and to prepare a comprehensive,
detailed investment strategy in the said scope.

In the research a vast set of methodology instruments was used, covering both quality (interviews,
expert panels) and quantity (questionnaires) methods. Among others, the following methods were
applied:

e Interviews with Lubuskie financial intermediaries, stakeholders from demand side
(representatives of commerce chambers, entrepreneurs associations and organisations,
business clusters, poviat employment offices);

e Questionnaires with the representative sample of enterprises from the Lubuskie voivodeship
(400 questionnaires);

e Questionnaires on supporting energy production and distribution from renewable sources (10
questionnaires with business entities and 50 questionnaires with local government units (LGU)
of the Lubuskie voivodeship);

e Questionnaires referring to the use of repayable assistance within the area of energy
efficiency in residence buildings (73 questionnaires with housing cooperative and housing
community, and 53 questionnaires with LGU of the Lubuskie voivodeship);

e Questionnaires among final recipients using repayable assistance, including guarantees and
other equivalents (300 questionnaires).

Financial gap

Enterprises

The financial gap was estimated and analysed based on three methods: analysis of statistical data
from the Polish Central Statistical Office (CSO), AFN® model for capital demand and survey conducted
among enterprises of the Lubuskie voivodship. Value of the financial gap resulted from the CSO
statistics and AFN model analysis is presented in table 1. Based on findings from both counts
(the CSO and AFN data), it was estimated that annual financial gap for enterprises in the
Lubuskie voivodeship amounts to ca. PLN 95 million (in the perspective for 2017-2020 —
ca. PLN 385 million).

 AFN-Additional Funds Needed Assumptions to the model are described in the Attachment 1 to the Report.
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Table 1. Annual financial gap of the small and medium-sized enterprises (SMEs) in the
Lubuskie voivodeship, results based on the CSO and AFN model data

Number of Financial gap
entities (PLN million)

L LBRILEREEIY - According the CSO According to AFN
gap data model data
1.547 31.696
41.511 6.553
50.627 57.970
93.684 96.218

Source: Own stuay.

Based on the AFN model analysis it was stated that SMEs operating in services sector have similar
annual financial gap amounting to PLN 12.4 million, in industrial sector — 39.4 million, in construction
sector — 7.7 million and, in trade — 18.2 million.

Based on the results of the survey, quality characteristics of financial gap in Lubuskie voivodeship was
identified. In the past five years, 61% of enterprises needed external support to finance their business
activity. In most cases, they applied for a credit (35%), leasing (30%) and/or subvention (21%). Small
(72%) and medium-sized (79%) enterprises express their need for external capital. External financing
was mainly acquired in commercial banks. Median value indicates that a half of the SME in the
Lubuskie voivodeship applied for a credit or investment loan with value greater that ca. PLN 166
thousand. Also, mainly micro and small enterprises are support by loan funds. However, in case of
plans to finance an investment with a credit or bank loan, an expected value of interest amounts to
5%, and optimum credit limits should cover (an average) 6.4 years.

It is worth to highlight that enterprises applying for external assistance — both repayable and non-
repaybale — have received such support. 5.5% of the enterprises did not receive any external
assistance. The results indicate difficulties in acquiring support by entities with short market history,
especially micro enterprises. It refers especially to the subventions and investment loans. Considering
industry perspective, a risk of financial gap is the highest in case of section K J, N, S and L. However,
profitability in sales, level of debt and innovativeness do not influence significantly on a risk of the
financial gap.

Renewable energy producers

Investment gap in the renewable energy sector is estimated on the basis of the analysis of energy
growth dynamics generated from renewable energy within the period 2012-2016, and forecasts
provided by expert panel on legal changes impact on sector operation, with a special consideration of
risks related to implementing auction system, dynamics of prizes i.e. green certificates and
consequences of the Polish Act of 20 May 2016 on the investments in the scope of windmills. When
estimating, a list of entities requesting a network connection in the Lubuskie voivodeship was made
and presented by the ENEA Operator. Financial gap calculations, in reference to the forecast on
a generated energy growth, were based on a market cost of 1 MW energy generation from a certain
source. As a result of market trends analysis and calculations, a financial gap for the Lubuskie
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voivodeship was estimated at the level of PLN 93,690,000.00. The table below presents structure of
financial gap in terms of division into renewable energy sources.

Table 2. Financial gap of the renewable energy sector with division into renewable energy
sources

Wind Water Biomass Biogas Solar

energy energy energy energy energy

PLN 33,000,000 0 0 21,840,000 38,850,000 | 93,690,000

Source.: Own studly.

Enerqgy efficiency in residential buildings

Firstly, investment gap in the energy efficiency sector was estimated on the basis of estimates of
demand level for financing projects in the scope of thermal modernisation presented in the reports of
the World Bank and in the report “Analysis and assessment of possibility to integrate activities in area
of energy efficiency, considering renewable energy sources, including municipal waste and sewage,
PWC 2013". Secondly, these estimates were limited to the residential buildings sector based on
a structure of residential and public buildings shares; thirdly, they were limited to share of residential
and public buildings in the Lubuskie voviodeship among a number of residential buildings in Poland
based in the CSO data. The third step referred to the World Bank Recommendations on real
investment plans estimates in the scope of thermal modernization. Financial gap was estimated at the
level of PLN 130,900,000.001°

Natural persons, unemployed or professionally passive, over 30 years old, not being in a very difficult
situation

When estimating financial gap of support for unemployed and professionally passive persons, not
belonging to groups of especially difficult situation and planning to start their own business activity,
two variables were taken into account: a number of natural persons starting their business activity but
with no access to market external funds, and indicator enabling to estimate an average demand for
financial support for initiating one’s own business activity by natural persons. In reference to financial
gap estimation for the past 7 years, in total 61,784 companies were set up by self-employed persons
running their own business activity. In average, this number amounts to 8,826 people annually.
According to the CSO data'!, 46,3% of people setting up new companies are people who meet basic
criterion of access to a financial instrument, so people for whom this is their first job or who have
been unemployed for a longer period of time. Research, conducted among people covered by
assistance in scope of self-employment within Task 6.2., the Human Capital Operational Programme

10 This amount is significantly different from the financial gap presented in the 2014 ex ante assessment, as methodologies
used for gap calculation and for the ex ante assessments in the Slgskie, Wielkopolskie, Matopolskie and Podkarpackie
Voivodeships have been standardised. The financial gap presented in this report corresponds to financial gaps identified for
the above-mentioned Voivodeships: PLN 566m in Slaskie, PLN 130m in Wielkopolskie, PLN 656m in Matopolskie (for a 5-year
period), and PLN 136m for LGU revistalisation in Podkarpackie, respectively

! Conditions for establishment, operation and development prospects of Polish enterprises set up between 2008-2012, Structure

of enterprises established by natural persons in 2012 and active in 2013 according to owners’ previous job and selected projects

— Owners’ previous jobs — persons taking up their first job and unemployed before starting their own business, the CSO,

Warsaw, 2014
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(HCOP) for the needs of ex ante assessments of financial instruments!?, indicates that in a target
group of the Task 6.3.2 of the ROP-L2020 a percentage of people whose request for loan was
declined amounts to 2,9%. Based on experience from the implementation of Task 6.2 of the HCOP, as
an average value of the loan constitutes PLN 41,680, a financial gap in the area of supporting new
business activity set up by unemployed or professionally passive people was estimated at the level of
PLN 34,594,400.00. The table below presents annual value of financial gap.

Table 3. Annual financial gap of natural persons planning to start their own business
activity in the Lubuskie voivodeship.

Number of entities Financial gap

Entity with financial gap

Persons starting their own business activity PLN4,942,057.00

Source: Own studly.

Final decisions on financial instruments use within the Regional Operational Programme
for Lubuskie Voivodeship 2014-2020

Within the ROP-L2020, use of financial instruments was analised in terms of Tasks presented in Table
3. The table contains all recommendations for final use of financial instruments within ROP-L2020
("subvention support” — means only instruments within the Task; “financial instruments” — means
recommendations to apply financial instruments within the Task which, in most cases, are not the only
recommended instruments in the Task - in most cases they support the subvention).

Table 4. Final decisions on financial instruments use within the considered Investment

Priorities

Final decisions on instrument
recommended

Investment Priority (IP)

IP 3c — promote entrepreneurship, especially by
facilitating application of new ideas in the economy and
encouraging new companies establishment, also thanks
to business incubator centres.

Financial instrument

IP 4a — support production and distribution of energy

i Subvention support
coming from renewable sources

IP 4c — support energy efficiency, intelligent energy
management and renewable energy use in public Financial instrument
infrastructure, public buildings and residential sector.

IP 8iii — self-employment, entrepreneurship and Financial instrument
enterprises establishment, including innovative micro-,

12WYG PSDB, Ex ante assessment of financial instruments in the Regional Operational Programme, Podkarpackie Voivodeship,
Bzeszéw 2014; WYG PSDB, Ex ante assessment of financial instruments in the Regional Operational Programme,
Swietokrzyskie Voivodeship, Kielce 2014. Ex ante assessment of financial instruments in the Regional Operational Programme,
Lubuskie Voivodeship 2014-2020, Warsaw 2014.
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small and medium-sized enterprises

Source: Own study.

Justification of recommendations referring to subvention support use within the IP 4a

In terms of decrease in investments dynamics in the Lubuskie voivodeship in the majority of
renewable energy sectors, as well as increase of risk related to auction system implementation, it is
recommended to give up repayable instruments and, instead, introduce support of subvention
instrument. It is also related to a longer period of the return on investment, uncertainty of real
profitability of the renewable energy projects, difficult to assess risks related energy production costs,
as well as cost of energy or heat sales to the networks. Indicated factors do not boost investment
activity of potential beneficiaries of support within Task 3.1.2. ROP-L2020 Considering a necessity to
fulfill obligation by Poland resulting from the “EU’s Energy and Climate Package”, the EU’s Strategy
“Europe 2020”, as well as an important priority of intervention to introduce grants, all those actions
could encourage potential investors to undertake some actions.

Justification of assistance recommendation with use of financial instruments and
characteristic of these financial instruments

Priority 3c

Applying a financial instrument within the ROP-L2020 Investment Priority 3c is justified by the
diagnosed financial gap which refers to all enterprises from the SME sector and positive experience
related to the used debt instruments supporting the SME investment activity.

The Lubuskie voivodeship has experience related to the offered financial support for the SME sector.
Between 2009-2016, 438 loans and 125 guarantees were granted to the enterprises from this
voivodeship within the LROP 2007-2013. An average value of granted loans amounted to PLN 112.7 K,
and guarantees — PLN 142.% K. The majority of the loans were given to micro-enterprises, some
loans to small enterprises, and a marginal amount of loans to medium-sized enterprises. So-far
intervention has improved financial liquidity of the recipients. In most cases, loans and guarantees
financed typical investments. There were not many projects with higher innovation potential, but this
type of projects constituted 2%-3% of granted assistance according to estimates of financial
intermediaries. Less experience referred to capital instruments. Totally 20 enterprises were incubated,
including 16 within one project of Task 3.1, Innovative Economy Programme. Start-ups from the
Lubuskie voivodeship have not been subjects of investments within the National Capital Fund program
yet.

Investments plans of the enterprises for the nearest 24 months considers financing mainly fixed
assets purchase (43.4%), then property purchase or construction investments (42.5%), and in
a smaller part — transport expenditures (34.4%).

Justification of the recommendation on resigning from capital instruments

The arguments against capital instruments for the ROP-L2020 Investment Priority 3c include:

< Limited potential of innovative start-ups in the Lubuskie voivopdeship;
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Small potential of Lubuskie financial intermediaries. Only of them has a potential to participate
in the capital programme.

The Investment Priority 3c supports competitiveness among the existing companies, and not
pre-incubation processes of the innovative ideas or incubation of limited companies.

Any intermediary does not have experience in investments covering further stage than a seed
stage of a company life-cycle;

A high availability of capital instruments on a national level as well as lack of a real
opportunity to create demarcation criteria for the capital programme in the Lubuskie
voivodeship;

Limited possibilities of further funds for innovative start-ups in Poland;

Difficult situation on the stock exchange market (regulated and alternative) which currently
handicaps a further development of supported start-ups;

Lack of funds for vanture capital located in the Lubuskie voivodeship and perspectives to
attract funds from outside of the region;

Not quite positive experience with regional capital venture funds outside of Poland.

Justification of the recommendation on resigning from guarantee instruments

The arguments against guarantee instruments for the ROP-L2020 Investment Priority 3c include:

=

=

Due to limits imposed by the banking law, the guarantee will not reach all groups of entities
with a financial gap;

Guarantee demand depends on credit institutions demand. It proves to me insufficient,
especially in the area of investment credits;

Competition with state and EU guarantee programmes translates into low scale of Lubuski
guarantee fund guarantee stocks. It blocks areas which could complement the regional
guarantee programme.

Present capitalisation of the Lubuskie guarantee fund remains at the level addressing the
demand;

Guarantees granted according to the de minimis principle limit access to other support forms
for entrepreneurs.

Recommendation on the use of credit instruments

Financial instruments in general support entrepreneurship and enable closing of a financial gap. For
the Task 1.5 ROP-L2020, it recommended to use two credit instruments: a small and a big loan.

It is recommended to create the following Financial Instruments:

A small loan (allocation: PLN 120,000,000; 30 percent of allocation for the Task 1.5
ROP-L2020) — addresses the needs of entrepreneurs in the Lubuskie Voivodeship in
a significantly broader scope than the Financial Instruments for the Task 2.5 of the LROP
2007-2013. The cap for the small loan should amount to 500,000 PLN.
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) A big loan (allocation: PLN 108,000,000; 27 percent of allocation for the Task 1.5 ROP-

L2020) — ensures support ranging from PLN 500,000 to 2,000,000. It will finance projects
beyond the scope of present intervention, especially in the preferential areas (ICT and
(eco-) innovative regional projects).
Total allocated to the Financial Instruments: PLN 228,000,000 which constitutes 57 percent of
allocation for the Task 1.5 ROP-L2020.

Table 5. Financial instruments recommended for Task 1.5 ROP-L2020

Instrument Max. support Interest rate L SR Grace period _Addltlon_al
information
Jeliesl Personal and
Small loan 500,000 PLN preferential 5 years 6 months
broperty collateral
(startups)

arket or preferential
innovations, ICT)

Property

Big loan 2,000,000 PLN collateral mostly

10 years 12 or 24 months

Source: Own studly.

In order to increase intervention’s efficiency, it is recommended to maintain flexibility in granting
credits. Preferential interest rate for investment credits for startups, innovations or ICT projects are
also recommended. Moreover, it is proposed to prolong the period of a big loan (to 100 years) or
a capital grace period (to 12 or even 24 months for ICT projects), compared to the LROP credit
programme. Furthermore, it is recommended to broaden the scope and increase scale of financed
projects. It is also proposed to increase the present limit of EU-granted credits from PLN 300,000 to
500,000.

There are two potential models of financial instruments implementation for Subtask 1.5.2. ROP-L2020:
direct under MA tenders and indirect, e.g. pursuant to rules set in the article 28 of the Implementation
Act.

Considering assumed allocation for the Subtask 1.5.2 ROP-L2020, resources of the present distributors
may prove insufficient to ensure own contribution to credit programmes. Firms operating in the
Lubuskie Voivodeship are generally aware of regional credit funds existence and functioning.
Execution of the financial instruments will ensure achievement of output and result indicators for the
Regional Operational Programme Lubuskie 2020.

Investment Priority 4¢

Thermal modernisation will have a deferred effect of operating savings. According to a thermal
modernisation project return mechanism, appropriations economised on heat and power maintenance
costs for a residential building may be allocated to credit or loan instalments. This has benefits for
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both ecological and economic effect.'® Despite a relatively high risk associated with predictability of
investment return period for the LGU, housing cooperatives and tenants associations sector one
should assume that investment will lead to ensuring savings stream, guaranteeing that incurred cost
are economically viable. This support may also encourage to successfully deliver state energy policy
assumptions against expectations. Additional argument for applying repayable instruments is that
achieved ecological effects have not always justified capital expenditure incurred, as the available
analyses of other financial instruments of such projects have shown'4. An analysis conducted by the
European Court of Auditors have shown that this form of financing may cause a moral hazard:
beneficiaries submit a broader project scope than the optimum option, as the support is partially
“free”.

Due to service and utilities charges income uncertainty and a need to exercise current building reserve
revenues as a working capital for settlement of commitments and current repairs outside the project
scope, it is recommended to apply loan preferential conditions. It is recommended to set interest rate
at 1-1.5 percent per annum, establish minimum security and assume 6-8 months grace period for
a maximum 20-year credit period.

Table 6. Financial instruments recommended for Subtask 3.2.4 ROP-L2020

Max. LS Grace Additional

period information

Instrument type Interest rate credit

support period

Tenants associations and
1-1.5% 20 years 6-8 months Housing cooperatives
preferential area

1,000,000

Loan PLN

Source: Own studly.
Investment Priority 8iii

Providing repayable instruments to the assumed target group should be efficient due to a financial
gap and market imperfections identified. Financial instruments may also encourage inactive persons to
take up activity. There is a high risk associated with a potential return gap in the executed projects
simultaneously with a necessity to apply preferential support conditions and minimum securities. This
risk was, however, partially addressed by supporting people aged over 30 (over the age determining
the lowest firm survivability) set in family and local environment, who have bigger chances than
people whose situation makes it difficult to obtain guarantee from a private person or having right to
dispose of the real property.

It is recommended to apply a minimum interest rate at the same level as in the governmental
programme “Wsparcie w starcie II”, which is 0.44 percent. A higher interest rate would increase
competitiveness of the governmental instrument and could result in delays in the Task 6.3.2. ROP-
L2020 Credit period should not exceed 5 years with a 6-month grace period.

3Ex ante assessment of financial instruments in the Regional Operational Programme, Lubuskie Voivodeship 2014-2020, WYG
PSDB 2014

4Ex ante analysis of the use of financial instruments for the Dolnoslaskie Voivodeship Regional Operational Programme 2014-
2020, PAG UNICONSULT< IMAPP 2015
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Table 7. Financial instruments recommended for Subtask 6.3.2 ROP-L2020

Max. Interest HELS Grace Additional

Instrumenttype 0 rate credit — eriod information
period

Loan 45,000 PLN 0.44% 5 years 6 months none

Source: Own studly.

Models of financial instruments implementation in ROP-L2020

As far as the Investment Strategy is concerned, one shall identify the area of selection of entities
implementing FI. Financial intermediaries should be selected in the tendering procedure conducted
under the Public Procurement Law, subject to provisions of the Directive 2014/24/EU. Regardless, the
matter of a financial intermediary selection, an entity implementing a Financial Instrument shall fulfill
the requirements specified in the art. 7.1 and 7.2 of the Commission Delegated Regulation (EU) No
480/2014 of 3 March 2014 supplementing Regulation No 1303/2013 which apply regardless contract
value and matter of a selection of an entity implementing FI. Acceptable models include: a direct
model (a Managing Authority is responsible for selection of intermediaries) and an indirect model —
a public-private partnership with the so-called fund of funds.
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I. Cele badania i metodologia

Badanie zrealizowane zostato na potrzeby Regionalnego Programu Operacyjnego - Lubuskie 2020
(RPO-L2020) w zwigzku z wymaganiami dotyczacymi przeprowadzenia analizy ex-ante, w zakresie
wykorzystania instrumentéw finansowych (IF) w perspektywie finansowej UE na lata 2014-2020.

Gtowny cel badania stanowita aktualizacja badZz dokonanie oceny ex-ante zasadnos$ci, mozliwosci oraz
zakresu zastosowania instrumentow finansowych, w tym obejmujgcych gwarancje w okresie
programowania 2014 - 2020 w wojewodztwie lubuskim oraz przygotowanie kompletnej, szczegétowej
strategii inwestycyjnej w przedmiotowym zakresie.

Cele szczegdtowe badania zostaty podzielone na dwa moduty. Celem modutu I byta aktualizacja badz
dokonanie oceny ex-ante zasadnosci, mozliwosci oraz zakresu zastosowania instrumentéw
finansowych w okresie programowania 2014-2020 w wojewddztwie lubuskim, w tym przygotowanie
kompletnej, szczegotowej strategii inwestycyjnej w przedmiotowym zakresie. Natomiast celem Modutu
II byta ocena ex-ante ryzyka dla gwarancji w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego —
Lubuskie 2020 uwzgledniajgca odpowiedni wspdtczynnik mnoznikowy, bedgca uzupetnieniem badania
ex-ante o ktéorym mowa w art. 37 Rozporzadzenia ogdlnego 1303/2013, w zakresie wynikajgcym
z tresci aktu delegowanego 480/2014 odnoszacego sie do gwarancji, ktére mogg wspiera¢ realizacje
przedsiewzie¢ przyczyniajgcych sie do realizacji celu tematycznego CT 3. wzmacnianie
konkurencyjnosci MSP.

Podstawowym Zrédtem informacji o zakresie badania byta dogtebna analiza opracowanego na zlecenie
Zamawiajgcego badania ex-ante IF. W ramach zrealizowanego badania Ocena ex-ante instrumentow
finansowych w perspektywie finansowej 2014 - 2020 w ramach Regionainego Programu Operacyjnego
- Lubuskie 2020 zarekomendowano uruchomienie szerokiego wachlarza narzedzi wsparcia w formie
instrumentow finansowych.

Metodologia

W badaniu przeprowadzonym na potrzeby aktualizacji oceny ex-ante IF zastosowano szereg metod
i technik ilociowych jak i jako$ciowych:

e Przeglad literatury i analiza danych zastanych (desk research)
¢ W ramach ModutuI:

o Indywidualne wywiady pogtebione (IDI) z interesariuszami strony popytowej (m.in.
przedstawicielami izb gospodarczych, organizacji przedsiebiorcow, klastrow,
Powiatowych Urzedow Pracy) i podazowej (m.in. przedstawiciele bankdw
komercyjnych i  rozwojowych, instytucji  mikrofinansowych,  inkubatoréw
przedsiebiorczosci, podmiotéw udzielajgcych wsparcia zwrotnego w  zakresie
efektywnosci energetycznej, instytucji oferujgcych instrumenty gwarancyjne) oraz
decydentami zwigzanymi z tematem badania.
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o Ankiety CATI na reprezentatywnej probie przedsiebiorstw wojewodztwa lubuskiego —
przeprowadzono 400 ankiet.

o Ankiety CATI dotyczace wspierania wytwarzania i dystrybucji energii pochodzacej
ze zrodet odnawialnych — przeprowadzono 10 ankiet z podmiotami gospodarczymi
oraz 50 ankiet z lubuskimi JST,

o Ankiety CATI dotyczace korzystania ze wsparcia zwrotnego w obszarze efektywnosci
energetycznej budynkdw  mieszkaniowych — przeprowadzono 73  ankiety
ze spotdzielniami i wspdlnotami mieszkaniowymi oraz 50 ankiet z lubuskimi JST.

¢ W ramach Modutu II:
o Wywiady z posrednikami finansowymi — zrealizowano 15 wywiaddw,

o Ankiety CATI wsrdd odbiorcow ostatecznych korzystajgcych ze wsparcia zwrotnego,
w tym gwarancji, poreczen lub innych réwnowaznych produktéw — przeprowadzono
300 ankiet,

o Panel ekspertdbw - specjalistdw z zakresu instrumentéw finansowych/inzynierii
finansowej,

o Analiza prawnicza z wykorzystaniem metod komparatystyki prawniczej.
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2. Luka finansowa

2.1 Priorytet Inwestycyjny 3c

Niniejsze opracowanie stanowi synteze analizy luki finansowania przedsiebiorstw w wojewodztwie
lubuskim. Analiza przeprowadzona zostata w trzech wymiarach opartych na zawezajacych sie
liczebnosSciach badanych przedsiebiorstw. W pierwszym etapie wyznaczono ogodlne rozmiary
niedopasowania finansowania w grupie matych i $rednich przedsiebiorstw. Badanie oparto na
statystykach GUS. Z uwagi na charakter danych pierwotnych mozliwe byto oszacowanie Iluki
w zakresie finansowania dtuznego. Skoncentrowano sie wytgcznie na grupie przedsiebiorstw
realizujgcych inwestycje lub deklarujgcych taki zamiar. Problem niedostatecznej informacji na temat
trudnoéci finansowania MSP w wojewddztwie lubuskim rozwigzano dzieki zastosowaniu modelu AFN
(ang. additional funds needed). Analiza wynikéw otrzymanych na podstawie modelu AFN pozwolita na
oszacowanie luki kapitatu obcego i wiasnego w doniesieniu do catosci aktywow oraz S$rodkow
trwatych, a wiec luki finansowania w najszerszym stosowanym znaczeniu. Badanie to zrealizowano
niestety kosztem ograniczenia liczebnosci analizowanej grupy podmiotéw, co wigzato sie
z koniecznoscig ekstrapolacji wynikdw. Badanie statystyki GUS, jak tez wyniki otrzymane
z wykorzystaniem modelu AFN nie pozwalajg uzyska¢ zadowalajgcych informacji na temat cech
jakosciowych badanej luki finansowania. Dlatego tez analize uzupetniono badaniem ankietowym na
reprezentatywnej probie przedsiebiorstw dotknietych lukg. Warto podkresli¢, ze mimo diametralnie
réznych sposobdéw analizy problemu luki uzyskano stosunkowo zbiezne wskazania, co podnosi
wiarygodno$¢ prezentowanych wynikdw.

Wartos¢ luki finansowania - badanie statystyk GUS

W 2015 roku w wojewddztwie lubuskim powstato 8 756 podmiotdw gospodarczych — przedsiebiorstw
i 0sob fizycznych prowadzgcych dziatalnoS¢ gospodarczg. W perspektywie 2009-2015 przecietna ilos¢
nowopowstatych podmiotow wynosi 10144.%> Az 87% w grupie nowych podmiotéw to osoby fizyczne
prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza. W strukturze wielkosci przedsiebiorstw (0séb prawnych)
wojewddztwa lubuskiego mikroprzedsiebiorstwa stanowig Srednio ok. 96%, mate przedsiebiorstwa
3%, natomiast $rednie 0,88%. Obserwujgc zjawisko zaktadania nowych podmiotéw gospodarczych
mozna zauwazy¢, ze podlega ono w wojewodztwie stosunkowo stabilnym zmianom. Jesli zatozymy,
ze rozklad wielkoSciowy podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg odpowiada strukturze
nowozakfadanych jednostek mozna zauwazyé, ze rocznie $rednio na ok. 1 318 nowopowstatych
przedsiebiorstw 1 266 to mikrofirmy. Roczng zbiorowos$¢ nowopowstatych podmiotéw mozna
zatem wyznaczy¢ na 10 144, z czego 8 826 to osoby fizyczne prowadzace dziatalnos¢
gospodarczg (87%), a 1 266 to przedsiebiorstwa zatrudniajace do 9 osdb.

Warto zauwazy¢, ze nowopowstate podmioty to nie tylko te stworzone od podstaw, czasem powstajg
one w wyniku przeksztatcenia innego, juz istniejgcego podmiotu gospodarczego. Wowczas ma miejsce

15 W badaniu zastosowano $rednig arytmetyczng, ktdra posiadata co najmniej zadowalajgce cechy reprezentatywnosci. Aby
rezultat Sredniej uznac za reprezentatywny przyjeto, ze wartosci kurtozy i skosnosci powinny by¢ w przedziale <-2;2>. Jesli oba
parametry byly poza przedziatem <-2;2>, ale zawieraty sie w przedziale <-5;5> uznawano, Ze $rednia ma zadowalajgce cechy
reprezentatywnosci. W badaniu danych GUS wszystkie uzyte wielko$¢ Srednie s3 zadowalajgco reprezentatywne,
a zdecydowana wiekszo$¢ jest na tyle statystycznie stabilna w czasie, ze mozna jg uznac za w petni reprezentatywna.
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jedynie przesuniecie kapitatu z jednego podmiotu prawnego do innego. Z tego powodu dane GUS
o nowopowstatych jednostkach skorygowano o liczbe tych juz istniejgcych. Bylo to podyktowane
dazeniem do ustalenia faktycznego rocznego popytu na kapitat powstajgcych przedsiebiorstw
i jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych. Uzyskana w ten sposéb grupa podmiotow obejmuje
8609 os6b fizycznych prowadzacych dziatalnos¢ gospodarczg i 1 223 przedsiebiorstw.

Podmioty gospodarcze sg narazone na trudnosci zwigzane z pozyskaniem kapitatu najczesciej
w poczatkowym okresie funkcjonowania. Z biegiem czasu ryzyko ograniczenia dziatalnosci maleje.
Dlatego wyznaczono luke finansowania dla przedsiebiorstw jednorocznych, najbardziej narazonych na
niedoskonatosci rynku, oraz dwuletnich. Przyjeto zatem, Zze niedobdr finansowania moze dotyczy¢
zaréwno podmiotdw rozpoczynajgcych dziatalnosé, jak i tych, ktérym udato sie przetrwac pierwszy rok
funkcjonowania. Okres powyzej dwoch lat, w ktdrym podmiot wcigz dotkniety jest trudnosciami
finansowania wydaje sie dostatecznie dtugi, zeby taczy¢ go z nieprawidtowosciami funkcjonowania
przedsiebiorstwa jako takiego, a nie naturalnego braku zaufania finansujgcych do nowych podmiotow.
W przypadku dwuletniej zbiorowosci konieczne byto skorygowanie liczby nowopowstatych
przedsiebiorstw o przecietny wspdtczynnik przezywalnosci rocznej. Populacja dwuletnia to 15 178
osadb fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg i 2 147 mikroprzedsiebiorstw.

Analizujgc dane GUS na temat funkcjonowania nowopowstatych podmiotow mozna zauwazyé,
ze przecietnie 30% osob fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza i37% 0sob
prawnych podejmuje dziatalno$¢ inwestycyjng.'® Jest to zatem potencjalna grupa dotknieta
niedoborem kapitatu na dziatalnos¢ rozwojowa. Te same badania GUS wskazujg, ze nowe podmioty
korzystajg z kredytu do finansowania podejmowanej dziatalnosci inwestycyjnej w grupie o0sdb
fizycznych i prawnych odpowiednio w 17% i 15%. Zapotrzebowanie na kredyt w pierwszym
roku dziatalnosci dotyczy zatem 534 podmiotéw inwestujacych i 336 nieaktywnych w tym
zakresie. Przytoczone badanie GUS pozwala ustalic takze odsetek podmiotow inwestujgcych
i deklarujgcych trudnosci z dostepem do kredytu. W grupie osob fizycznych prowadzacych
dzialalno$¢ gospodarczg jest to 31% dla podmiotéw jednorocznych i tych, ktére funkcjonujg dwa
lata. W przypadku oséb prawnych wartosci te wynoszg odpowiednio — 40% i 42%.

Z danych Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych wynika, ze $rednia warto$¢ pozyczki udzielonych
MSP w wojewddztwie lubuskim w 2015 roku wyniosta 102 tys. zt i odpowiada to przecietnej wartosci
pozyczki w Polsce (PZFP, 2015). Pozwala to zatem na kilka analogii w innych obszarach badawczych
PZFP. Przecietna wartos¢ pozyczek udzielonych nowym podmiotom w 2015 roku wyniosta
61 tys. zt i takg wartosc przyjeto dla warunkéw wojewodztwa lubuskiego.

Opierajgc sie na roznych kategoriach podmiotow dotknietych niedoskonato$ciami rynku uzyskano
wartos¢ luki finansowania w kilku wariantach. W ujeciu jednorocznym najnizszy wymiar luki to
niespetna 6,5 min zi. Wartos¢ ta dotyczy przedsiebiorstw, ktére nie podejmuja
dzialalnosci inwestycyjnej, ale wykorzystuja kredyt do rozpoczecia dziatalnosci. Jesli
jednostka realizuje inwestycje wartosc luki zwieksza sie do 10,4 min zt. Proponowane ujecie
jest jednak obcigzone istotng niedoskonatoscig, gdyz dotyczy przedsiebiorstw, ktore korzystajg
z kredytu, nie sg zatem w peini dotkniete skutkami luki. Dzieki temu mozliwe jest jednak wyznaczenie
liczebnosci podmiotéw finansujgcych sie dtugiem i sygnalizujgcych trudnosci z tym zwigzane. tgczna

16 GUS, Warunki powstania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2005-2013,
dane usrednione
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luka w takim ujeciu wynosi niespetna 17 min zt i nalezy jg potraktowac jako minimalny wymiar
problemu niedoboru kapitatu firm rozpoczynajacych dziatalnos$¢. W ujeciu dwuletnim warto$¢
potencjalnego zapotrzebowania wzrasta do 30,7 min z.

Fakt podjetych inwestycji przesadza jednak, aby wiekszg wiarygodnos¢ przypisa¢ wynikom uzyskanym
dla tej grupy przedsiebiorstw. Sg to potencjalni kredytobiorcy, ktérzy z powodu trudnosci nie
skorzystali z finansowania dtugiem. Jest prawdopodobne, ze cze$¢ z nich nie otrzymata finansowania
mimo staran lub uznata aplikowanie za bezcelowe. Ta grupa wydaje sie szczegdlnie istotnym
adresatem potencjalnego wsparcia. Luka inwestycyjna dla takich przedsiebiorstw w ujeciu
rocznym wyniosta prawie 60,2 min zt, w dwuletnim — ponad 100,2 min zi.

W celu weryfikacji powyzszych wartosci wyznaczono takze luke zgodnie z koncepcjg zaproponowang
przez P. Tamowicza. W ujeciu oryginalnym jej warto$¢ wyniosta niespetna 600 min zt rocznie.
W kontek$cie analiz innych wojewddztw uznano ten wynik za mato wiarygodny i istotnie
przeszacowany, dlatego podejscie wykorzystane do kalkulacji luki zmodyfikowano uwzgledniajac
w szacunkach tylko przedsiebiorstwa inwestujgce. Wowczas luka zmniejszyta sie istotnie do 186,6
min zt rocznie. Wynik ten, chociaz jest duzo bardziej wiarygodny, poniewaz odnosi sie do podmiotow
wykazujgcych faktyczne zapotrzebowanie na finansowanie zwrotne, takze wydaje sie zbyt wysoki. !’

Nie tylko przedsiebiorstwa o krétkim czasie funkcjonowania mogg by¢ narazone na oddziatywanie luki
finansowania, gdyz moze ona dotykal takze podmioty w czasie kolejnych etapéw rozwoju. Dlatego
dalsze analizy niedostatecznego poziomu finansowania lubuskich podmiotéw skoncentrowano na
aktywnosci przedsiebiorstw niefinansowych dziatajgcych w regionie. Do oszacowania ogolnej liczby
przedsiebiorstw z wojewodztwa lubuskiego wykorzystano statystyki BDL z lat 2009-2014 oraz wyniki
badania ankietowego.'® Liczbe przedsiebiorstw dotknietych lukg wyznaczono jako odsetek
przedsiebiorstw, ktére ubiegaty sie o zewnetrzne finansowanie inwestycji, ale tego wsparcia
z okre$lonych powoddéw nie uzyskaty. Jest to zatem grupa przedsiebiorstw, ktéra szczegodlnie
potrzebuje finansowania zwrotnego.

Luka finansowania diugiem i3cznie dotknietych jest okoto 2 700
przedsiebiorstw lubuskiego sektora MSP, w tym 2 636

mikroprzedsiebiorstw, 28 matych przedsiebiorstw i 36 $rednich.

Na podstawie danych GUS dotyczacych naktadow na dziatalnos$¢ inwestycyjng w latach 2009-2014,
okreslono ich przecietny roczny poziom w poszczegolnych grupach wielkosciowych przedsiebiorstw.
Wykorzystujgc wyniki badania ankietowego wyznaczono warto$¢ rocznej luki finansowania dtugiem
przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim. Zastosowano te same statystyki, ktore wykorzystano dla
oszacowania liczby przedsiebiorstw dotknietych lukg (tab. 8).

7 Metoda P. Tamowicza, pomimo wielu zalet, jako mnoznikowa jest silnie wrazliwa na zmiany sktadowych. W przypadku
wojewddztwa lubuskiego ma miejsce stosunkowo wysoka wartosC przecietnej pozyczki, co powoduje przeszacowanie
faktycznego zapotrzebowania na kapitat.

18 Na dzien 12.12.2016 dane GUS, dotyczace naktadéw inwestycyjnych podmiotéw niefinansowych prowadzacych dziatalnos¢
gospodarcza wojewddztwa lubuskiego, niezbedne do wyznaczenia luki finansowania obejmujg jedynie okres 2009-2014
(bdl.stat.gov.pl, data dostepu: 12.12.2016).
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kacznie roczna luka finansowania diugiem MSP w wojewodztwie
lubuskim wynosi ponad 96 min zi. 31,7 min zi przypada na luke
mikroprzedsiebiorstw, 6,5 min zi na male podmioty, a prawie 58 min zi

na srednie firmy.

Tabela 8. Wartosé rocznej luki finansowania inwestycji przedsiebiorstw sektora MSP
wojewodztwa lubuskiego (w tys. zt)

Naklady inwestycyjne Dotknieci trudnosciami

528 261,50 6,00% 31 695,69
327 629,33 2% 6 552,59
644 113,00 9% 57 970,17
1 500 003,83 5,50%%* 96 218,45**

* - wartos¢ przecietna, ** - suma wierszy powyzej, warto$¢ uwzgledniajgca udziat poszczegdlnych
rodzajow podmiotéw w prébie.
Zrddto: Opracowanie wiasne na podstawie GUS oraz ankiet CATI.

Uzyskane rezultaty nalezy traktowac jako dolng granice luki finansowania inwestycji dla
wszystkich MSP w regionie. W przyjetej metodologii badania nie uwzglednia sie bowiem
zapotrzebowania na kapitat wtasny, ktdry moze by¢ niezbedny do stabilizowania nadmiernego
poziomu zadtuzenia w strukturze kapitatowej przedsiebiorstwa.

Wartosc luki finansowania - badanie z wykorzystaniem modelu AFN

W ponizszym badaniu finansowym oszacowano teoretyczng luke finansowania w podziale na kapitat
dtuzny i wiasny dla przedsiebiorstw w fazie wzrostu, a nastepnie z wykorzystaniem wspoétczynnikéw
reprezentacji dokonano ekstrapolacji wynikdw luki na populacje.

Na podstawie proby 1 079 mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw z wojewodztwa lubuskiego,
dla ktérych mozliwe byto skompletowanie danych finansowych, wyodrebniono do badania
przedsiebiorstwa w fazie wzrostu, czyli takie, ktore w 2014 roku zrealizowaty wzrost przychodéw
ze sprzedazy. Stanowity one 59% przedsiebiorstw wyodrebnionych do badania (n=635). Szczegdtowej
analizie zostaty poddane wyniki z 2014 roku, ostatniego z dostepnym kompletem danych finansowych.

Préba przedsiebiorstw realizujgcych wzrost przychoddéw ze sprzedazy w 2014 r. sktadata sie z 85
$rednich firm (66% sposrod wszystkich $rednich firm w probie), 226 matych (57%) oraz 324 mikro
(59%), wartosci prezentuje tab. 9. Biorgc pod uwage liczebno$¢ catej populacji przedsiebiorstw
w wojewodztwie lubuskim mozna uznac reprezentatywno$¢ badanej préby w obrebie firm $rednich
oraz matych (tab. 3). Pomimo niskiej reprezentatywnosci proby mikro firm (tylko 1,26% firm z proby
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w catej populacji tych firm — wyniki tab. 3) mozna podja¢ prdbe uogdlnienia wynikéw badan
ze wzgledu na to, ze znajduje sie w niej powyzej 100 podmiotow.

Zapotrzebowanie na kapitat przedsiebiorstw, szacowane na podstawie danych historycznych, postuzy
w niniejszym badaniu do ustalenia popytu na finansowanie. Oszacowanie teoretycznej luki kapitatu
zewnetrznego dla przedsiebiorstw w fazie dynamicznego rozwoju zostato przeprowadzone poprzez
poréwnanie potencjalnego popytu oszacowanego na podstawie modelu planowania finansowego®
(AFN) i zapotrzebowania na dodatkowy kapitat wynikajgcego z obliczen przeprowadzonych na danych
rzeczywistych, szczegétowy opis zastosowanej metody znajduje sie w zatgczniku nr 1.

Analizie poddano przedsiebiorstwa, ktére rozpoczety dziatalno$¢ najpdzniej w 2013 roku, zatem
po 2014 roku bylty to firmy funkcjonujace co najmniej przez rok.

Analize zapotrzebowania na kapitat, przeprowadzong na ponizszej prébie przedsiebiorstw, nalezy
traktowac jako uzupetniajgca do podstawowego badania luki finansowania, pokazujgcy finansowe
warunki dziatalnosci przedsiebiorstw funkcjonujgcych na rynku powyzej dwdch lat. Specyfika badanej
proby polega przede wszystkim na tym, ze sg to wylacznie przedsiebiorstwa rozwijajgce sie,
charakteryzujace sie w okresie badania dodatnim tempem wzrostu sprzedazy, a ich zapotrzebowanie
na kapitat wynika z biezgcej fazy intensywnego wzrostu i potencjatu wzrostu sprzedazy w przysztosci.
Strukture badanej proby zaprezentowano w tab. 9.

Tabela 9. Liczebno$¢ i struktura proby MSP w wojewdédztwie lubuskim w 2014 r.

MSP MSP (%)
0-249 1079 100%
0-9 552 51%
10-49 399 37%
50-249 128 12%
Liczba firm z dodatnig stopg wzrostu sprzedazy, w tym: 635 59%
- z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat 315 49,6%
- z nadwyzkg Srodkow 320 50,4%
Liczba firm $rednich z dodatnig stopa wzrostu sprzedazy 85 66%
- w tym z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat 48 56%
Liczba firm matych z dodatnig stopg wzrostu sprzedazy 226 57%
- w tym z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat 112 50%
Liczba mikrofirm z dodatnig stopg wzrostu sprzedazy 324 59%
- w tym z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat 155 48%

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadfo K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

19 Model AFN szerzej opisany w: E.F. Brigham, L.C. Gapenski, Zarzadzanie Finansami, PWE, Warszawa 2000, t.2, s. 84-88.
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Tabela 10. Reprezentacja firm z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat w prdobie oraz
populacji firm wojewodztwa lubuskiego w 2014 r.

Podmiot Nc Ns ns/nc N nc/N
0-9 552 155 28,08% 43931 1,26%
10-49 399 112 28,07% 1409 28,32%
50-249 128 48 37,50% 404 31,68%
0-249 1079 315 29,19% 45744 2,36%

nc — liczebno$¢ catej proby, ns— liczebnos¢ proby z zapotrzebowaniem na dodatkowy kapitat, N — liczebnos$¢ populacji

Zrodfo: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadio K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

Z konstrukcji zastosowanego modelu wynika, ze zapotrzebowanie na finansowanie (rozumiane, jako
przyrost aktywow ogdtem wynikajgcy z realizacji wzrostu przychodéw ze sprzedazy) jest pokrywane
przez wzrost spontanicznych zobowigzan (zobowigzania krotkoterminowe, nieoprocentowane, takie
ktore automatycznie wzrastajg wraz ze wzrostem przychodéw ze sprzedazy) oraz przez czes$¢ zysku
wygenerowanego przez przedsiebiorstwo w poprzednim roku, ktdra nie jest przeznaczana na wyptate
dywidendy, a jest pozostawiana w przedsiebiorstwie w formie zysku zatrzymanego?. Jesli dwa
wymienione zrodta nie sg wystarczajgce do pokrycia wzrostu aktywdéw model wskazuje kwote
dodatkowego zapotrzebowania na kapitat, ktéra musi by¢ pozyskana ze zrédet zewnetrznych,
w formie kapitatu dluznego (np. pozyczki, kredyty, emisja obligacji) lub udziatowego (np. emisja
udziatéw lub akcji). Decyzja o rodzaju zrddta jest uwarunkowana wieloma czynnikami, jednak kierujgc
sie zatozeniami modelowania sprawozdan finansowych na potrzeby planowania finansowego, mozna
przyja¢, ze przedsiebiorstwa po pierwsze postepujg zgodnie z teorig o wydziobywanej kolejnosci
finansowania (ang. pecking order theory), a takze dazg do utrzymania dotychczasowej struktury
kapitatu i relacji zadtuzenia krotkoterminowego do dtugoterminowego. Zatem nowy kapitat
z okreslonego zrédta bedzie pozyskiwany w takiej kwocie, aby utrzymacé biezacy poziom wskaznika
struktury kapitatu (D/KW, czyli relacji zobowigzan oprocentowanych do kapitatu wtasnego).

W wyodrebnionej prdbie przedsiebiorstw w fazie intensywnego wzrostu znalazty sie réwniez takie
podmioty, ktore nie wykazywaty dodatkowych potrzeb finansowania zewnetrznego. Tym samym
oznacza to, ze Srodki wygenerowane wewnetrznie, w tym zysk zatrzymany, byly wystarczajgce na
pokrycie zapotrzebowania na finasowanie inwestycji w aktywa. Takich podmiotéw byto nieznacznie
wiecej niz tych wykazujgcych zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat — 50,4% catej proby firm
o dodatniej stopie wzrostu sprzedazy w 2014 r. Ta relacja ksztattuje sie na zblizonym poziomie w MSP
w pozostatych wojewddztwach. Wséréd mikrofirm byto to 52%, matych — 50%, a $rednich 44%.
Dowodzi to faktu, ze przecietnie 50,4% badanych przedsiebiorstw jest w stanie
wewnetrznie sfinansowac¢ wzrost aktywow wynikajgcy ze wzrostu przychodéw ze sprzedazy
i wygenerowa¢ dodatkowe $rodki, ktére mogg by¢ na przykltad wyptacone wiascicielom w formie
dywidendy lub by¢ przeznaczone na sptate zobowigzan. Mogg one zosta¢ réwniez przeznaczone na
dodatkowg dziatalno$¢, rozwoj innych aktywnosci, np. badania i rozwoj. W badanej probie relatywnie
najwiekszg zdolnoscig do wygenerowania nadwyzek srodkdw wykazaty sie mikrofirmy.

2 W przypadku MSP w badaniu przyjeto, ze caly zysk z roku poprzedniego jest przenoszony na zysk zatrzymany
i reinwestowany w przedsiebiorstwie.
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Tabela 11. Podstawowe zaleznosci ksztaltujace zapotrzebowanie na finansowanie
i dodatkowy kapitat w modelu AFN%!

Podmiot  wzr S L¥/S  L*/S2013 AT/AO AT/AO D/KW D/KW

2014 2014 2014 2013 2014 2013
0-9 26,8% 0,71 0,77 0,19 0,20 033 033 231 413 0,30 0,20
10-49 205% 0,88 0,93 0,23 0,25 044 043 2,26 3,5 031 0,22
50-249  19,8% 1,49 1,66 0,51 0,57 053 054 232 264 030 0,28

Zrodfo: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadio K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

W prébie przedsiebiorstw o dodatnim tempie zmian przychodéw ze sprzedazy najwyzszg dynamika
charakteryzowaty sie mikroprzedsiebiorstwa (tab. 12). W pozostatych wojewoddztwach réwniez
mikrofirmy rozwijajg sie najbardziej dynamicznie, natomiast firmy S$rednie cechujg sie najnizsza
dynamika wzrostu. Rdwnoczesnie mikroprzedsiebiorstwa to grupa, dla ktérej w najwyzszym stopniu,
w 26%, dominujgcg dziatalnoscig byta dziatalno$¢ ustugowa wg klasyfikacji PKD. Najwyzsza
kapitatochtonno$¢ (AT/AO) wykazaty érednie firmy przy najwyzszym 50% udziale dziatalnosci
przemystowej. Analizujgc poziom zadtuzenia badanych przedsiebiorstw mozna zauwazy¢ zblizong
relacje oprocentowanych zobowigzan do aktywdw ogdtem w mikro i matych firmach, poziom
wykorzystania dlugu do finansowania dziatalno$ci mozna uzna¢ za stosunkowo niski. Najnizszy
wystepowat w mikrofirmach w 2013 r. Najwyzszy w $rednich przedsiebiorstwach. Nalezy zauwazyc
istotny wzrost wykorzystania dtugu w 2014 r., szczegdlnie wsérod mikro i matych firm. Generalnie
analiza relacji oprocentowanych zobowigzan do aktywéw ogdtem w MSP w Polsce oscyluje wokét
20%, nigdy nie przekraczajgc 30%. Zatem poziom zadtuzenia firm lubuskich nie wyrdznia sie sposrdd
wskazan ogolnopolskich. Relacja krétkoterminowych zobowigzan nieoprocentowanych do przychodéow
ze sprzedazy jest najwyzsza w grupie $rednich firm (0,51 w 2014 r.).

Tabela 12. Analiza teoretycznej luki finansowania dla proby dotyczaca aktywow ogdtem
w 2014 r. (w tys. zi)

Podmiot tacznie tacznie luka Przecietne Przecietna Luka Luka kapitatu
zapotrzebowani finansowani  zapotrzebowani luka dtugu wilasnego
e na a e na finansowani
finansowanie finansowanie a
aktywow aktywow

0-9 16 444 4 409 51 28 1332 3077

10-49 113 541 86 976 502 777 26 655 60 321

50-249 246 885 119 466 2 905 2 489 35936 83 530
0-249 376 870 210 852 63 924 146 928

Zrddfo: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadfo K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

2L Skroty stosowane w tabeli: wzr S — tempo wzrostu przychodéw ze sprzedazy; AO/S — wskaznik kapitatochtonnosci, relacja
aktywow ogodtem do przychoddw ze sprzedazy; L*/S — rotacja zobowigzan nieoprocentowanych (tzw. spontanicznych),
relacja tych zobowigzan do przychodéw ze sprzedazy; D/KW — wskaznik struktury kapitatu, relacja zobowigzan
oprocentowanych do kapitatu wiasnego; D/AO — wskaznik zadtuzenia, relacja zobowiagzan oprocentowanych do aktywdéw

ogotem.
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Kluczowa dla celu niniejszego opracowania jest analiza wynikéw zawartych w tab. 5. Model AFN
okresla potencjalne wielkosci zapotrzebowania na finansowanie wzrostu aktywdw przedsiebiorstwa
oraz zapotrzebowania na dodatkowy kapitat, ktére mogtoby zosta¢ zrealizowane przy utrzymaniu
dotychczas osigganych pozioméw wskaznikdw zawartych w modelu (pod warunkiem, ze sg one
optymalne). Natomiast réznice pomiedzy wynikami modelu i wielko$ciami zrealizowanymi w danym
roku, oszacowanymi na podstawie danych rzeczywistych podstawionych do modelu AFN, mogg
wynika¢ z wptywu czynnikdw zewnetrznych, asymetrii informacji dotyczacej dodatkowych zrdédet
pozyskania kapitatu oraz innych warunkéw prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej. Mozna zatem
przyja¢, ze na podstawie poréwnania tych wynikow jesteSmy w stanie oszacowac teoretyczng luke
w zakresie inwestycji (faczne zapotrzebowanie na finansowanie) oraz luke finansowania rozumiang
jako tgczna luka wynikajgca z braku finansowania dtuznego jak i udziatowego.

tacznie dla wszystkich przedsiebiorstw w probie realizujgcych wzrost przychoddw ze sprzedazy w 2014
roku niezrealizowane zapotrzebowanie na finansowanie wzrostu aktywéw ogdétem wyniosto 376,9 min
zt. Mozna interpretowac to, jako potencjalny mozliwy do zrealizowania wzrost aktywdéw ogotem
oszacowany na podstawie modelu, ktory nie zostat zrealizowany ze wzgledu na brak dostepu do
finansowania i/lub ze wzgledu na wystgpienie innych obiektywnych przestanek czyli luke inwestycyjng.
Réwnoczesnie pozycje réznicy w zapotrzebowaniu na dodatkowy kapitat wynikajagcg z modelu
i zdanych rzeczywistych mozna interpretowaé jako niezrealizowane zapotrzebowanie na kapitat
zewnetrzny — niezrealizowany popyt na dodatkowe finansowanie, lub innymi stowy luke finansowania.
W przypadku wszystkich firm w proébie luka finansowania wyniosta 210,9 min zt w 2014 r.
Dla mikroprzedsiebiorstw taczna luka wyniosta 4,4 min zi, dla matych — 86,9 min zi, a dla
srednich — 119,5 min zt. Przecietnie na mikroprzedsiebiorstwo luka wynosita 28 tys. zl, na
matle — 777 tys. z}, natomiast na $rednie przedsiebiorstwo — 2,5 min zi.

Przecietne wielkosci luki finansowania aktywdw ogoétem byty nizsze niz $rednie krajowe wskazania dla
mikrofirm, natomiast mate oraz $rednie firmy wykazaty wyzszg przecietng luke niz Srednia krajowa.
Dodatkowo, na podstawie $rednich wartosci wskaznika zadtuzenia (D/AQ) za rok 2014 (wyniki podane
w tab. 13) oszacowano luke dtugu oraz luke kapitatu wiasnego dla 2014 roku dla proby badanych
przedsiebiorstw. kaczna luka diugu dla calej proby wyniosta 63,9 min zt, natomiast luka
kapitatu wiasnego — 146,9 min zi.

W dotychczasowej analizie przyjeto, ze zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat wynika z potrzeby
finansowania wzrostu aktywdw ogdétem. Jednak w ujeciu luki finansowej pomijane jest
zapotrzebowanie na finansowanie aktywdw obrotowych (zapasow, naleznosci), a dotyczy ona
wyltacznie obszaru finansowania inwestycji dtugoterminowych. Z tego wzgledu oszacowano udziat
$rodkéw trwatych w aktywach ogétem (AT/AO) dla kazdej grupy wielkoéciowej MSP (wyniki podane
w tab. 4) i skorygowano poziom luki finansowania. Podobnie jak w przypadku finansowania aktywdw
ogotem oszacowano réwniez luke diugu oraz luke kapitatu witasnego dla 2014 roku dla préby
badanych przedsiebiorstw. Wyniki obliczen prezentuje tabela 13.
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Tabela 13. Luka dtugu i kapitatu wtasnego dotyczaca finansowania srodkéw trwatych dla
proby w 2014 r. (w tys. zt)

Podmiot Luka finansowania Przecietna luka Luka diugu Luka kapitatu wiasnego
finansowania
0-9 1437 17 434 1003
10-49 38 021 220 11 652 26 369
50-249 63 113 1534 18 985 44 128
0-249 102 571 31071 71 500

Zrodfo: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadio K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

Mikroprzedsiebiorstwa w wojewodztwie lubuskim posiadaty w strukturze aktywow ogdtem 32,6%
srodkéw trwatych, natomiast przedsiebiorstwa mate — 43,7%, a $rednie — 52,8%. Na tej podstawie
ustalono, ze luka finansowania oznaczajaca niezrealizowany popyt na finansowanie $rodkéw trwatych
w prébie mikroprzedsiebiorstw wynosita w 2014 r. okoto 1,4 min zt, w matych — 38 min z,
a w Srednich — 63,1 min zt. Przecietnie na przedsiebiorstwo oznaczato to luke na poziomie 17 tys. zt
w przypadku mikro firm, 220 tys. zt dla matych firm i 1,5 min zt w przypadku firm $rednich.

Nastepnie, przyjmujgc wskaznik zadtuzenia oszacowany na poziomie 30% dla mikro firm, otrzymano
luke dtugu dla proby w wysokosci 434 tys. zt oraz luke dla kapitatu wiasnego w wysokosci 1 min zt.
W przypadku firm matych oszacowany wskaznik zadtuzenia jest nieznacznie nizszy niz w przypadku
mikro firm i wynosit 31%. Przy takim zatozeniu luka dtugu dla préby wynosi 11,7 min zt, a dla kapitatu
wiasnego 26,4 min zt. Firmy $rednie charakteryzowaly sie nizszym przecietnym poziomem zadtuzenia
w wysokosci 30%, co oznaczato luke dtugu dla préby w wysokosci 19 min zt, a kapitatu wiasnego 44,1
min zt. taczna luka finansowania przeznaczona na potencjalne sfinansowanie $rodkéw trwatych dla
préby zostata oszacowana na poziomie 102,6 min zt.

Na nastepnym etapie badania przeprowadzono ekstrapolacje luki finansowania na cata populacje MSP
w wojewodztwie lubuskim w podziale na luke dtugu oraz kapitatu wiasnego dla mikro, matych
i $rednich firm wykorzystujac wskaznik reprezentacji firm o dodatnim tempie wzrostu przychoddéw
ze sprzedazy oraz dodatnim zapotrzebowaniu na dodatkowy kapitat w stosunku do tacznej liczby firm
w probie oraz na podstawie liczebnosci populacji firm prywatnych w kategoriach wielkoSciowych
otrzymanych z Banku Danych Lokalnych GUS z 2014 roku. Wyniki analizy dotyczacej finansowania
aktywow ogotem prezentuje tabela 14.

Tabela 14. Roczna luka dilugu i kapitalu wlasnego dotyczaca finansowania aktywow
ogoétem dla populacji MSP w wojewédztwie lubuskim w 2014 r. (w tys. zi)

‘ Podmiot Wazona luka finansowania Luka diugu Luka kapitatu wiasnego
0-9 15 702 4744 10 958
10-49 309 853 94 960 214 893
50-249 318 577 95 831 222 746
0-249 644 131 195 534 448 597

Zrodfo: opracowanie wiasne na podstawie: Daszyriska-Zygadio K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.
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Tabela 15 prezentuje wyniki badania analogicznego do prezentowanych w tabeli 7 dotyczace
wytacznie finansowania inwestycji w Srodki trwate.

Tabela 15. Roczna luka diugu i kapitalu wiasnego dotyczaca finansowania $rodkow

trwalych dla populacji MSP w wojewédztwie lubuskim w 2014 r. (w tys. zt)

Podmiot Wazona luka finansowania Luka dtugu Luka kapitatu wlasnego
0-9 5119 1547 3572
10-49 135 449 41 511 93 938
50-249 168 302 50 627 117 675
0-249 308 870 93 684 215 186

Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie: Daszyriska-Zygadio K., Marszatek J. Analiza zapotrzebowania na
kapitat i luki finansowania MSP, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego. Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia”, 2016, vol. 2, nr. 86, s. 219-236.

Biorac pod uwage to, ze pojecie luki finansowania dotyczy finansowania dziatalnosci rozwojowej

i inwestycyjnej nalezy zatozy¢, ze wyniki dotyczace luki finansowania oszacowanej dla inwestycji
w $rodki trwate powinny stanowi¢ gtéwng podstawe do interpretacji i dalszej analizy.

taczng luke finansowania dotyczaca wylacznie inwestycji w srodki

trwale dla populacji firm mikro, matych i srednich oszacowano na

poziomie 308,9 min zi, w tym mikrofirmy — 5,1 min zi, mate firmy —

135,5 min zi, $rednie firmy — 168,3 min zi.

Przeprowadzono réwniez analize ksztattowania sie luki finansowania z uwzglednieniem specyfiki
czterech sektoréw dziatalnoéci MSP (zgodnie z klasyfikacja PKD). Ustalono reprezentacje sektora
ustugowego (sekcje od H do S), przemystowego (sekcja C), budowlanego (sekcja F) oraz handlu
(sekcja G) w poszczegolnych grupach wielkosciowych (wyniki prezentuje tab. 16).

Tabela 16. Reprezentacja wybranych sektorow gospodarki w poszczegolnych grupach
wielkosciowych MSP w prébie

Podmiot Ustugi Przemyst  Budownictwo Handel Pozostate

0-9 26,45% 25,81% 7,74% 25,16% 14,84%
10-49 18,75% 33,04% 10,71% 27,68% 9,82%
50-249 8,33% 50,00% 6,25% 12,50% 22,92%

Zrodfo: opracowanie witasne.

Wykorzystujgc dane dotyczace reprezentacji poszczegdinych sektorow gospodarki w grupach
wielko$ciowych przedsiebiorstw obliczono, z wykorzystaniem $redniej wazonej, wartosci luki
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finansowania Srodkow trwatych, w podziale na luke dtugu i kapitatu wiasnego, w poszczegolnych
sektorach gospodarki tgcznie. Wyniki prezentuje tab. 17.

Tabela 17. Roczna luka diugu i kapitatu wiasnego dla populacji MSP z wojewodztwa
lubuskiego w podziale na sektory gospodarki (w tys. zt)

Sektor gospodarki Luka diugu Luka kapitatu taczna luka

wiasnego finansowania
Ustugi 12 411 28 365 40 776
Przemyst 39 426 90 793 130 218
Budownictwo 7731 17 696 25 428
Handel 18 207 41 609 59 816
Pozostale 15908 36 723 52 632
tacznie 93 684 215 186 308 870

Zrodto: opracowanie wiasne.

Dla MSP dziatajacych w sektorze ustug taczna luke finansowania

dotyczacq wylacznie inwestycji w $rodki trwale oszacowano na

poziomie 40,8 min zi, dla sektora przemystowego — 130,2 min zi,
dla budownictwa — 25,4 min zi, a dla handlu — 59,8 ml zi.

Wartosc luki finansowania - podsumowanie

W wyniku przeprowadzonych analiz wyznaczono kilka wariantdw wartosci luki finansowania
przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim. Wybdr konkretnej, ostatecznej wartosci powinien byc
uwarunkowany przestankami wsparcia okreslonej grupy podmiotéw. Jesli pomoc publiczna miataby
obja¢ wszystkie przedsiebiorstwa MSP potencjalnie zagrozone luka finansowania to jej
warto$¢ zawiera sie w przedziale 95 - 308 min zk. Przedziat ten jest bardzo szeroki. Warto
jednak zauwazy¢, ze jego dolny poziom dotyczy wylgcznie niezaspokojonego popytu na finansowanie
zewnetrzne, a w szczegdlnosci dtuzne, przedsiebiorstw inwestujgcych. Dotyczy to wiec potencjalnych
instrumentdw wsparcia o charakterze zwrotnym. Dwa niezalezne metodologicznie i oparte na réznych
Zrodtach danych badania wskazujg na roczng luke finansowania o wartosci okoto 95 min zi.
Mozna jg uznaé za wymiar pomocy niezbednej i w petni uzasadnionej.

Gédrna wartos¢ przedziatu luki w wysokosci 308 min zt (obejmujgca dodatkowe 200 min zt) uwzglednia
teoretyczne, dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat wiasny. Badanie struktury kapitatowej lubuskich
przedsiebiorstw wskazuje, iz w bardzo matym stopniu wykorzystujg one kapitaty obce. Zastosowany
model AFN opiera sie na zatozeniu utrzymania dotychczasowej struktury kapitatowej. Oznacza to,
ze luka na poziomie 308 min zt rocznie moze byc istotnie przeszacowana, gdyz jej warto$¢ wynika
z proporcjonalnego, modelowego przyrostu kapitatu wiasnego. Wyznaczona warto$¢ obrazuje ile
powinna wzrosngc¢ ta cze$¢ pasywow, aby sfinansowac rozwdj przedsiebiorstwa. Odnosi sie zatem do
niewykorzystanego potencjatu lubuskich przedsiebiorstw.
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Znaczne wykorzystanie kapitatu wilasnego moze oznaczaé, ze przedsiebiorstwa majg trudnosci
w dostepie do finansowania dtugiem. Moze to by¢ wynikiem systemowych ograniczen finansowania
obcego, braku wymaganych zabezpieczen Ilub niedostatecznej rentownosci przedsiebiorstw.
W kontekscie odsetka przedsiebiorstw ze wzrostem sprzedazy wydaje sie, ze dwie ostatnie przyczyny
mogg by¢ szczegdinie istotne. Niewielkie wykorzystanie dzwigni finansowej przez przedsiebiorstwa
w wojewodztwie lubuskim moze determinowac ich tempo wzrostu, a przez to negatywnie oddziatywaé
na rozwoj regionu. W tym kontekécie nalezy koncentrowal sie na luce dtugu jako czynniku
ograniczajgcym stosowanie dzwigni finansowej przez podmioty dziatajgce. W Swietle powyzszych
rozwazan wydaje sie ze roczna luka finansowania dla przedsiebiorstw wojewoddztwa
lubuskiego oszacowana na poziomie ok. 95 min zt jest uzasadniona. Warto nadmieni¢,
ze odnosi sie ona wylgcznie do istniejgcego w regionie potencjatu inwestycyjnego, co tym bardziej
podnosi celowo$¢ wsparcia w tym wymiarze. Szczegdtowe wartosci luki finansowania w ujeciu
rocznym przedstawiono w tabeli 18.

Tabela 18. Roczna luka finansowania MSP wojewo6dztwa lubuskiego, zestawienie
wynikow

Luka finansowania (w tys. zt)
. Ujecie .
Ujecie modelowe ST Podmioty nowopowstate
, Luka kapitatu Luka . - .
Ogodtem e Bt Ujecie roczne  Ujecie dwuletnie

m 5119 3572 1547 31 695,69 60 213,58 100 273,41
[10-49  EEELFVL 93 938 41511 6 552,59
LRI 168302 117675 50 627 57970,17
LE 308870 215186 93 684 96 218,45

Zrodto: Opracowanie witasne.

Podczas analizy statystyk GUS usredniano dane historyczne. Jesli Srednia roczna nie roznita sie od
obserwowanych wartosci traktowano jg jako reprezentatywng. Dzieki temu mozliwe byto przyjecie
ostroznego zatozenia o braku istotnych zmian wartosci wyznaczonej rocznej luki finansowania w catym
okresie analizy. Tak wyznaczone wielko$ci, dzieki swojej historycznej reprezentatywnosci majg duze
walory prognostyczne. Ekstrapolacja uzyskanych rezultatow jest wowczas iloczynem przecietnej
wartosci rocznej i liczby lat potrzebnych do prognozy. Ekstrapolujgc wartosci luki oszacowanej
na podstawie modelu AFN na okres czteroletni przyjeto ostrozne zatozenie braku wzrostu
zapotrzebowania na finansowanie. Taka praktyka jest powszechnie stosowana przy dtugoletnich
prognozach i wynika z obaw o popetnienie btedu przy szacowaniu okreslonego tempa zmian wielkosci
0 duzym poziomie zagregowania. Przyjecie zatozenia o braku zmian istotnie obniza takie ryzyko.
Dla okresu 2017-2020 luka finasowania zostata oszacowana pomiedzy 385 min z, a 1,24 mid z.
W kontekscie uprzednio przedstawionej argumentacji, uznano ze wartosc luki dla przedsiebiorstw
wojewaddztwa lubuskiego na poziomie ok. 385 min z} jest uzasadniona.
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Tabela 19. Luka finansowania MSP wojewédztwa lubuskiego w perspektywie lat 2017-
2020

Podmiot Luka finansowania (w tys. zt)

. Ujecie .
Ujecie modelowe e Podmioty nowopowstate
p Luka kapitatu Luka . L .
Ogotem e e Ujecie roczne  Ujecie dwuletnie
20476,00 14 288,00 6 188,00 126 782,76 240 854,32 401 093,64

541 796,00 375752,00 166 044,00 26210,36
673 208,00 470 700,00 202 508,00 231 880,68

1235480,00 860740,00 374740,00 384873,80

Zrodto: Opracowanie witasne.

Uzyskane wyniki nalezy interpretowac z duzg ostroznoscia. Ich niewatpliwg zaletq jest fakt otrzymania
na podstawie badania iloSciowego (statystyk GUS oraz z wykorzystaniem modelu AFN), ktére eliminujg
wplyw subiektywnej oceny przedsiebiorcy uczestniczacego w badaniu ankietowym czy opieraniu
wynikdw badan na deklaracjach dotyczacych przysztych planéw inwestycyjnych.

Rozmiary luki finansowania pozostajg w Scistym zwigzku z sytuacjg gospodarcza, zalezg od cyklu
koniunkturalnego oraz od ogdlnego klimatu inwestycyjnego. W sytuacji ogélnego pozytywnego klimatu
inwestycyjnego i dobrej koniunktury gospodarczej luka finansowania moze sie zwiekszy¢ gdy
zapotrzebowanie na kapitat wzro$nie w obszarach dziatalnosci gospodarczej, pozbawionych wsparcia
instytucji finansujgcych. Drugg przyczyng pogtebiania sie luki moze by¢ niedopasowanie wielkosci
i zakresu instrumentow finansowych do potrzeb przedsiebiorstw.

Wykorzystujgc wskazania modelu AFN w procesie podejmowania decyzji w zakresie wsparcia
kapitatowego przedsiebiorstw nalezy pamietac, ze uzyskane szacunki luki finansowania w podziale na
luke dtugu i kapitatu wiasnego jest obarczony kilkoma ograniczeniami. Przede wszystkim zaktadamy
zapotrzebowanie na finansowanie nie tylko inwestycji w Srodki trwate, czy wartosci niematerialne
i prawne, ale takze w aktywa obrotowe. Dzieki oszacowaniu przecietnej relacji aktywow trwatych do
aktywow ogotem w poszczegolnych grupach wielkosciowych przedsiebiorstw ustalona zostaje luka
finansowania inwestycji w aktywa trwate. Ponadto model AFN przyjmuje upraszczajgce zatozenia
dotyczace proporcjonalnych relacji pomiedzy poszczegolnymi parametrami finansowymi a przychodami
ze sprzedazy oraz zatozenie o optymalnych wielkosciach tych relacji w roku poprzedzajgcym rok, na
ktory przeprowadza sie obliczenia. Ograniczenia tego podejécia wynikajg rowniez z doboru préby do
badania, chociaz w wojewodztwie lubuskim kazda kategoria wielkoSciowa przedsiebiorstw jest
reprezentowana przez przynajmniej okoto 100 podmiotdw, co moze gwarantowac reprezentatywnos¢
przeprowadzonego badania.
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Zapotrzebowanie na kapital zewnetrzny przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim —
wyniki badania ankietowego

W okresie ostatnich pieciu lat, w wojewddztwie lubuskim wsparcia zewnetrznego do sfinansowania
swojej dziatalnosci potrzebowato 61% przedsiebiorstw. Najczesciej ubiegano sie o kredyt
(35%), leasing (30%), i/lub dotacje (21%). Mniejsze znaczenie miaty jak dotychczas pozyczka (8%)
oraz wkiad kapitatowy (stosowany przez zaledwie 1% firm). 59% firm podejmujacych starania
0 pozyskanie wsparcia zewnetrznego ograniczato sie do jednego zrddta, 29% - do dwdch, 11%
- do trzech, a 1% - do czterech z pieciu wymienionych w badaniu. Dywersyfikacja jest wiec znaczna,
co wskazuje na potrzebe utrzymania zroznicowanych form wsparcia finansowego w kolejnej
perspektywie finansowej.

W momencie ubiegania sie o dofinansowanie prawie potowa (46%) podmiotow funkcjonowato juz na
rynku od ponad 10 lat. Niezaleznie od okresu funkcjonowania, wszystkie podmioty,
ktore staraly sie o wsparcie zewnetrzne, ubiegaly sie o kredyt. Drugim co do waznosci
zrodtem finansowania jest, jak podkreslano, leasing, niemniej jednak firmy dziatajgce od ponad 10 lat
sg nim zainteresowane w najmniejszym stopniu (ok. 30% wobec ok. 70% dla tych o historii 6-10-
letniej). W przypadku podmiotéw dziatajgcych krécej niz rok duze znaczenie odgrywat réwniez leasing
(dwukrotnie wieksze zainteresowanie niz pozyczkg i dotacjg). Dotacja cieszyta sie zainteresowaniem
zwtaszcza firm dziatajgcych od 3-5 lat. Z wkiadu kapitatowego korzystaty przede wszystkim podmioty
funkcjonujace relatywnie krotko na rynku — rok-dwa lata.

Zapotrzebowanie na kapital zewnetrzny zglaszajg przede wszystkim srednie (79%)
imale (72%) przedsiebiorstwa. W przypadku mikroprzedsiebiorstw zainteresowanie
zewnetrznymi zrédtami finansowania jest nizsze — o $rodki te ubiegato sie 65% podmiotow, a wsréd
samozatrudnionych — tylko 46%. Nalezy przy tym podkresli¢, ze wynika to w duzej mierze z niskiej
sktonnosci do podejmowania dziatalnosci inwestycyjnej mikroprzedsiebiorstw — jesli pominaé
te mikrofirmy, ktére nie podejmowaly inwestycji, odsetek mikroprzedsiebiorstw jest
porownywalny z matymi i Srednimi podmiotami (80%, wobec 84% matych firm podejmujacych
inwestycje, 78% $rednich i 57% samozatrudnionych). Srodkami zwrotnymi (z kredytu, pozyczki lub
leasingu) relatywnie najczesciej zainteresowane byty mate firmy — o przynajmniej jedno z tych zrodet
finansowania dziatalnosci ubiegato sie 61% z nich wobec 52% mikroprzedsiebiorstw i 46% Srednich.
Zainteresowanie poszczegdlnymi formami finansowania jest w woj. lubuskim rézne w zaleznosci
od wielkosci firmy (Rysunek 1). W przypadku mikroprzedsiebiorstw najpopularniejszy jest kredyt
(35%), w przypadku matych firm — leasing (43%), za$ dla $rednich podmiotéw uwage zwraca duze
zainteresowanie dotacja (64% - najwazniejsze potencjalne zewnetrzne zrédto finansowania).
Zauwazy¢ tez nalezy, ze zainteresowanie kredytem i leasingiem jest analogiczne w podmiotach
zatrudniajgcych co najmniej 10 oséb (ok. 40%). Wkiad kapitatowy w podobnym stopniu stanowit
zrodto finansowania dziatalnosci matych (3,4%) i $rednich (po 3,8%) podmiotdw (niespetna 1% dla
mikroprzedsiebiorstw). Pozyczka natomiast stanowita potencjalne Zzrédto finansowania gtéwnie
$rednich firm (15%, wobec 9% mikro i matych).
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Rysunek 1. Kluczowe zrédia finansowania dzialalnosci, o ktore ubiegaly sie
przedsiebiorstwa w ostatnich pieciu latach wedlug wielkosci zatrudnienia (w %)

srednie
e dotacja (64%)

mikro mate
e kredyt (35%) o |leasing (43%)

e |easing (29%) o kredyt (38%)
e dotacja (20%) o dotacja (31%)

o kredyt (41%)
¢ leasing (41%)

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI.

Finansowanie zewnetrzne pozyskiwano giownie w bankach komercyjnych (36% ogétu
podmiotdw, 59% ubiegajgcych sie o wsparcie zewnetrzne), bankach spétdzielczych (7%; 12%
ubiegajgcych sie o wsparcie), firm specjalizujgcych sie w leasingu (innych niz banki — odpowiednio 7%
i 12%), funduszach pozyczkowych (1% i 2%) oraz innych instytucjach (np. parabankach — 3%, 5%
ubiegajacych sie o wsparcie). Nie wskazano natomiast na SKOKi i inwestorow prywatnych, choc¢ takie
zapytanie padto w badaniu. Z bankéw komercyjnych nieco czesciej korzystaty mikro i mate firmy
(odpowiednio, 59% i 57% ubiegajacych sie o wsparcie) niz $rednie (43%). Najczesciej byly
to podmioty o krétkiej historii rynkowej — od roku do dwdch lat (94%). Z oferty bankéw spétdzielczych
korzystaty z kolei czesciej firmy mate i $rednie (16%) niz mikro (12%), za$ z firm leasingowych —
zwlaszcza mate podmioty (36% wobec 16% Srednich i 11% mikro), a z innych instytucji — raczej
$rednie (7%) niz mikro (5%) i mate (2%) firmy. Z funduszy pozyczkowych korzystaly mikro
i mate firmy, a z drugiej strony - podmioty dziatajace przynajmniej 3 lata.

Istotne sg réwniez powody, dla ktérych podmioty ubiegaty sie o finansowanie zewnetrzne - dla 27%
podmiotéw (44% ubiegajacych sie o wsparcie) kluczowy byt brak wystarczajacych srodkow.
Powadd ten by} szczegdlnie istotny dla mikroprzedsiebiorstw (wskazato go 45% ubiegajacych
sie 0 wsparcie z tej grupy wobec 27% wiekszych firm). 8% (13% korzystajacych ze wsparcia, w tym
w szczegdlnosci Srednich firm - 25%) nie chciato uszczupla¢ swoich rezerw finansowych, 9%
(odpowiednio, 14%, niezaleznie od wielkosci firmy) skusity atrakcyjne warunki, jakie oferowat
kredytodawca/pozyczkodawca, 3% - wskazato na inne powody (kupno nieruchomosci, realizacja
planéw rozwojowych, rozbudowa firmy, jej ekspansja, doinwestowanie, bardziej dynamiczny rozwdj,
zakup nowych maszyn, zakup siedziby firmy, che¢ zwiekszenia ptynnosci firmy, ale tez zatamanie na
rynku, biezace wydatki zwigzane z funkcjonowaniem firmy, kradziez samochodu; jedna osoba
wskazata, ze przekonato jg to, ze wsparcie bylo darmowe, pracownik sam wyszukat oferte, przeszedt
kurs i sam zajat sie aplikacjg).

Uszczegotawiajac te informacje, do wejscia kapitalowego przekonato badanych to, ze pozyskanie
$rodkéw z sektora bankowego nie bytoby mozliwe (3 wskazania), ale tez wskazano na zaufanie do
inwestora oraz to, ze inwestor oprdcz wsparcia finansowego oferowat wsparcie doradcze (po jednym
podmiocie) oraz ze nie wigzato sie to z zadtuzaniem firmy (2 firmy).

Kredyt/pozyczka, o ktére ubiegaty sie MSP, mialy raczej charakter inwestycyjny (20%;
32% ubiegajacych sie o wsparcie) niz obrotowy lub w rachunku biezagcym - po 14% (23%
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ubiegajgcych sie o wsparcie). Zainteresowanie kredytem inwestycyjnym roénie wraz z wielkoscig firmy
(od 32% ubiegajgcych sie o wsparcie mikroprzedsiebiorstw, przez 34% matych po 48% Srednich
firm). Kredyt obrotowy z kolei pozyskiwaty zwtaszcza mate firmy (32% wobec ok. 25% pozostatych),
w rachunku biezgcym zas — zatrudniajgce do 49 osob (ok. 23% wobec 11% $rednich). O kredyty
inwestycyjne wystepowaly zwiaszcza podmioty dziatajgce rok-dwa lata. Wedtug szacunkéw, Srednia
(mierzona mediang) wartoé¢ kredytu/pozyczki, o ktdre wnioskowaty MSP w woj. lubuskim wahata sie
miedzy ok. 108 tys. zt przy kredycie/pozyczce na obrot przez ok. 114 tys. zt przy kredycie w rachunku
biezacym, po ok. 166 tys. zt przy kredycie/pozyczce na inwestycje (Tabela 20).

Tabela 20. Wysokos$¢ wnioskowanej kwoty wedtug typu kredytu/pozyczki

| W zi Kredyt lub pozyczka Leasing Dotacja
. Inwestycyjne Obrotowe W rachunku (n=131) (n=92)
(n=87) (n=62) biezacym

EEEEE—————SSSSS (n=63) I
Do 10 tys. 3,0 4,3 4,2 2,0 16,0
10-25 tys. 9,0 4,3 8,8 1,0 21,8
25-50 tys. 51 21,3 14,6 10,2 12,0
50-75 tys. 7,6 . 2,1 16,6 1,8
75-100 tys. 12,3 15,3 12,9 14,4 9,7
100-250 tys. 20,4 22,6 33,7 36,7 15,2
250-500 tys. 15,3 17,5 9,1 9,4 6,3
0,5-1 min 7,7 3,4 4,6 1,7 3,5
1-2 min 53 3,4 1,3 1,5 1,9
2-5 min 52 0,5 0,2 1,0 4,3
5-10 min 1,1 0,1 . 0,2 1,5
10-50 min . 0,1 . - 0,1
Nie wiem | trudno powiedzie¢ 8,0 7,4 8,8 53 6,0
Ogodtem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Mediana (w tys. zi) 166,22 108,00 113,86 112,76 44,14

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI.

Zaznaczmy tez, ze wiekszo$¢ podmiotdw ubiegato sie o kredyt i/lub pozyczke inwestycyjne o wartosci
nie wyzszej niz 500 tys. zt (3/4 MSP), a w co 6smej firmie przekraczata 1 min zt. Warto$¢ mediany
wskazuje, ze potowa MSP w Lubuskiem ubiegata sie o kredyt lub pozyczke inwestycyjng o wartosci nie
wyzszej niz ok. 166 tys. zt.

W przypadku potowy firm ubiegajgcych sie o leasing, jego przedmiotem miat by¢ samochdd osobowy,
dla 40% - samochdd ciezarowy lub dostawczy, dla 9% - maszyna budowlana lub rolnicza, dla 12% -
inna maszyna lub urzadzenie, dla zaledwie jednej firmy — sprzet medyczny. Inne wymieniane
przedmioty leasingu to hala namiotowa, komputery/serwery, rusztowania, specjalistyczne urzadzenia
do laboratorium, $rodki transportowe, grunty. Przedmiot leasingu miat przewaznie wartos¢ od 100 do
250 tys. zt (dotyczyto to 37% ubiegajacych sie o leasing), a dla potowy firm kwota ta nie przekraczata
ok. 113 tys. zt). Kwote 500 tys. zt przekroczono w przypadku zaledwie 5% postepowan.

Kwota dotacji, o ktorg sie zwykle ubiegano, nie jest zbyt wysoka — dla 2/3 podmiotéw bylo to nie
wiecej niz 100 tys. zt, dla potowy — nie wiecej niz ok. 44 tys. zl, aczkolwiek dla 12% - przekraczata
500 tys. zt.
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Zwro¢my uwage na jeszcze jedng kwestie, tj. sam fakt podejmowania inwestycji i ich rodzaj oraz

zrédta ich finansowania. W ciggu ostatnich 5 lat inwestycje realizowato 60% MSP w woj. lubuskim,

w tym 56% mikroprzedsiebiorstw, 74% matych i 73% $rednich firm. Inwestowano w:

o zakup Srodkéw transportu — 33%, w tym 44% matych firm, 38% $rednich i 33% mikro,

o zakup $rodkéw trwatych (maszyny i urzadzenia czy linie technologiczne) — 32%, w tym ok. 55%
matych i Srednich wobec 31% mikropodmiotdw,

o inwestycje budowlane, zakup nieruchomosci — 15%, w tym gtownie $rednie firmy (36% wobec
25% matych i 14% mikro),

¢ technologie informacyjno-komunikacyjne — 12%, w tym 25% matych firm, 21% $rednich i tylko
11% mikro,

e B+R — 4%, czesciej Srednie (9%) i mate (7%) niz mikro (4%) podmioty.

Wsréd innych inwestycji wymieniano np. normy ISO, modernizacje obiektu, montaz paneli

stonecznych, sprzet pozarniczy, zakup urzadzen na plac zabaw. 4,5% inwestycji dotyczyto produkcji

energii ze zrédet odnawialnych.

Rysunek 2. Zrédia finansowania dziatalnosci przedsiebiorstw w ostatnich pieciu latach
wedtug wielkosci zatrudnienia (w %)
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Zrodio: Opracowanie witasne na podstawie ankiet CATI.

Zrédta finansowania dziatalnosci, z jakich przedsiebiorstwa w wojewddztwie lubuskim korzystaty
w ostatnich pieciu latach, zobrazowano na Rysunku 2. Nie pytano przy tym o dominujgce zrddto
finansowania, pokrywajgce catoS¢ lub przewazajgcg cze$¢ wydatkdw, a o to czy w ogdle srodki
zdanego zrodta byty uzyte. Z uwagi chociazby na wymagany zwykle wktad wiasny, 2/3
przedsiebiorstw wykorzystywato m.in. $rodki wiasne firmy, spora ich cze$¢ — 32% (w tym przede
wszystkim mikroprzedsiebiorstwa) korzystata rowniez ze $rodkéw wiasnych wihasciciela firmy. Warto
podkresli¢ duze podobienstwo matych i Srednich przedsiebiorstw w tym zakresie. Sposrod Zrodet
finansowania zewnetrznego, podobnie jak w dtuzszym okresie, najwieksze znaczenie miaty kredyt
(réwnie wazny dla wszystkich trzech typéw MSP — ok. 20%) i leasing (11%, istotny szczegdlnie dla
matych firm - 30%). Pozyczka z sektora bankowego miata podobne znaczenie jak leasing (ok. 10%,
niemniej jednak wielkoS¢ przedsiebiorstwa nie odgrywata w tym wzgledzie roli). Z dotacji ze $rodkéw
unijnych w ostatnich trzech latach korzystato co dwudzieste przedsiebiorstwo (ale (az) 18% Srednich),
do 4% MSP trafity inne dotacje (w tym relatywnie najczesciej ponownie do $rednich firm — 7%).
Podkresli¢ nalezy, ze wktad kapitatowy inwestora byt rownie czesty jak pozyczka z sektora bankowego
(5%), przy czym pierwsze z tych zrédet czesciej stosowaty mate, a pozyczke — Srednie firmy. Pozyczka
od instytucji spoza sektora bankowego oraz wkiad inwestora instytucjonalnego, jak réwniez pozyczka
od rodziny lub znajomych byty bardzo rzadkie i dotyczyly wytgcznie mikroprzedsiebiorstw (Rysunek 2).

Dostepnosc zewnetrznych Zrodet finansowania — rownowaga miedzy podaza a popytem?

Przytoczone dotychczas dane potwierdzajg duze zapotrzebowanie przedsiebiorstw w wojewodztwie
lubuskim na kapitat zewnetrzny. Prawie 2/3 przedsiebiorstw ubiegato sie o $rodki zewnetrzne —
zaréwno zwrotne, jak i bezzwrotne. Wiekszo$¢ z nich takie wsparcie uzyskato. 95% podmiotéw
uzyskato wsparcie z przynajmniej jednego Zrédta, 23% - z dwodch zrodet, 8% - z trzech, 2% -
z czterech, 0,6% - nawet z pieciu.

Kredyt lub pozyczke bankowag na inwestycje uzyskato 86% ubiegajacych sie o nie, 96% z nich
w petnej wnioskowanej kwocie. W przypadku potowy (51%) kredytéw/pozyczek poreczenie nie byto
potrzebne, dla 15% - poreczenia udzielita osoba lub podmiot prywatny, dla 10% - Bank Gospodarstwa
Krajowego (gwarancja de minimis), dla 9% - gwarancja ubezpieczeniowa, dla 6% - fundusz
poreczeniowy, dla 10% - inny podmiot. Podmioty, ktdre korzystaty z poreczenia, potwierdzity jego
duze znaczenie — 67% respondentéw uznato, Zze bez poreczenia raczej nie uzyskatyby finansowania,
15% jest zdania, ze wigzatoby sie to z mniejszg kwotg dofinansowania.

Kredyt lub pozyczke bankowg na obrot uzyskato 98% ubiegajacych sie o nie, 93% z nich w petnej
wnioskowanej kwocie. W przypadku 62% kredytow/pozyczek obrotowych poreczenie nie byto
potrzebne, dla 15% - poreczenia udzielita osoba lub podmiot prywatny, dla 14% - Bank Gospodarstwa
Krajowego (gwarancja de minimis), dla 5% - gwarancja ubezpieczeniowa, dla 7% - inny podmiot.
Podmioty, ktore korzystaty z poreczenia, potwierdzity jego duze znaczenie — 52% respondentdw
uznato, ze bez poreczenia raczej nie uzyskatyby finansowania, 8% jest zdania, ze wigzatoby sie to
z mniejszg kwota dofinansowania.

Kredyt lub pozyczke bankowg w rachunku biezacym 96% ubiegajacych sie o nie, 91% z nich w petnej
wnioskowanej kwocie. W przypadku 60% kredytdw/pozyczek obrotowych poreczenie nie byto
potrzebne, dla 23% - poreczenia udzielita osoba lub podmiot prywatny, pojedyncze osoby wskazaty na
poreczenie Banku Gospodarstwa Krajowego (gwarancja de minimis), fundusz poreczeniowy,
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gwarancja ubezpieczeniowa lub inny podmiot. Podmioty, ktdre korzystaty z poreczenia, potwierdzity
jego duze znaczenie — 51% respondentdow uznato, ze bez poreczenia raczej nie uzyskatyby
finansowania, 18% jest zdania, ze wigzatoby sie to z mniejszg kwotg dofinansowania.

Umowe leasingowa podpisato 96% starajacych sie o to MSP w woj. lubuskim, za$ dotacje uzyskato 2/3
podmiotéw. Nie udato sie natomiast pozyska¢ wktadu kapitatowego przez wiekszoS¢ aplikujgcych
(uzyskata go tylko jedna firma na 7 aplikujgcych firm, przy czym udziat inwestora kapitatowego siegat
ponizej 20%).

Srodki pozyskane w ramach wsparcia zewnetrznego przeznaczono przede wszystkim na zakup
srodkéw trwatych (18% podmiotdw, ktére uzyskaty zewnetrzne wsparcie finansowe), na inwestycje
budowlane lub zakup nieruchomosci (15%), zakup $rodka transportu (14%), pokrycie kosztow
zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci B+R (4%), inwestycje w technologie informacyjno-
komunikacyjne (np. wspierajgce obstuge klienta, zarzadzanie firmg, sprzedaz przez Internet — 2%).
Pojedyncze osoby wskazywaty rowniez na biezgcg dziatalnos¢, cele statutowe, dydaktyczne (w tym
szkolenia pracownikdw, pomoce dydaktyczne), merytoryczne, jak réwniez na inzynierie finansowa,
innowacyjnos¢, udziat w targach. W przypadku 5% inwestycje te dotyczg produkcji energii ze zrodet
odnawialnych.

Finansowania z Zzadnego ze zrodet zewnetrznych nie uzyskalo 5,5% podmiotow,
w podobnym stopniu mikro (6%), matych (2%) i $rednich (9%). Dostepno$¢ poszczegéinych
zrodet finansowania zewnetrznego jest rozna, relatywnie najstabsza jest w przypadku
dotacji i kredytu inwestycyjnego. Kredytu inwestycyjnego nie uzyskato — pomimo staran — 12%
przedsiebiorstw, obrotowego — 2%, za$ w rachunku biezagcym — 4%. Z kolei umowy leasingu nie
podpisato ostatecznie 4% MSP w Lubuskiem.

Najmniejszg skutecznoscia charakteryzowaly sie wnioski o dotacje — nie uzyskato jej az 28%
aplikujgcych. W sytuacji takiej 15% podmiotdw, ktdre nie uzyskaty wsparcia, starato sie pozyskac
wnioskowang kwote z innych zrédet — byty to $rodki wiasne firmy (badz wiasciciela firmy), Srodki
rodziny i znajomych, kredyt/pozyczka z sektora bankowego lub pozabankowego, wejscie kapitatowe
inwestora (byly to jednak pojedyncze przypadki). Dla 20% podmiotéw odmowa ta skutkowata
catkowitg rezygnacjg z inwestycji, dla 27% - ograniczeniem jej zakresu przedmiotowego, dla 15% -
odtozeniem inwestycji w czasie.

Dostep do kredytu, pozyczki i dotacji jest lepszy w wiekszych przedsiebiorstwach, relacji
takich nie stwierdzono w przypadku leasingu. Ws$rdd mikroprzedsiebiorstw wsparcia nie
uzyskato 13% ubiegajacych sie o kredyt inwestycyjny (wobec 7% matych i 10% $rednich), 2%
ubiegajacych sie o kredyt obrotowy (wobec 11% S$rednich i zadnego matego) oraz 4% ubiegajgcych
sie o kredyt w rachunku biezgcym (wsrdd matych i srednich firm nie byto takich przypadkéw). Dotacja,
z kolei, czesciej stanowita zrodto finansowania inwestycji dokonywanych przez wieksze firmy (pomimo
staran nie udato sie jej uzyska¢ w przypadku 19% $rednich, 26% matych i 29%
mikroprzedsiebiorstw). Dostepnos¢ kredytu inwestycyjnego jest wyraznie powigzana z okresem
dziatalnosci — nie uzyskaty go przede wszystkim podmioty funkcjonujace na rynku krécej niz 5 lat (19-
27%) (brak takiego zwigzku dla pozostatych typow kredytow i leasingu). Z kolei z pozyskaniem dotacji
majg problem przede wszystkim podmioty dziatajgce najkrocej, ponizej roku (zaden nie uzyskat
wsparcia).

Z nieprzyznanego ostatecznie kredytu lub pozyczki inwestycyjnej firmy chciaty sfinansowac¢ relatywnie
najczesciej inwestycje budowlane lub zakup nieruchomoéci, zakup $rodka transportu, pojedyncze
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inwestycje miaty dotyczy¢ technologii informacyjno-komunikacyjnych lub zakupu $rodkéw trwatych,
w zadnym wypadku nie miaty dotyczy¢ produkcji energii ze zrodet odnawialnych.

Uzasadnienie decyzji odmownej zwykle byto przedstawiane wnioskodawcy. Wyniki badania wskazuja,
7ze MSP w wojewddztwie lubuskim, podobnie jak w catym kraju, maja najwiekszy problem
Z zapewnieniem wystarczajacego zabezpieczenia — jest to powdd wskazywany zaréwno przy
kredycie inwestycyjnym, jak i (jedyny) przy kredycie obrotowym i w rachunku biezgcym. W przypadku
kredytu inwestycyjnego wskazywano takze na brak wiarygodnych informacji o stanie finansow
przedsiebiorstwa, zbyt dtugi okres kredytowania, zbyt duze ryzyko projektu, zbyt krotki okres
dziatalnosci.

Przytoczone wyniki potwierdzajq trudnosci w pozyskaniu wsparcia podmiotow o kroétkiej
historii rynkowej, zwlaszcza mikroprzedsiebiorstw. Dotyczy to zwlaszcza dotacji i kredytu
inwestycyjnego.

Przedstawiciele przedsiebiorstw poproszeni zostali rowniez o uzasadnienie nieubiegania sie o $rodki
zwrotne — kredyt, pozyczke lub leasing (o ile taka sytuacja miata miejsce). Co trzecia firma (31,7%
wszystkich badanych) nie ma takiej potrzeby z uwagi na nierealizowanie inwestycji, przy czym
znacznie czesciej dotyczy to mikroprzedsiebiorstw (32,2%) niz matych (19,7%), lub $rednich (25%).
Mikrofirmy z uwagi na nizszg skale dziatalnosci, a tym samym i inwestycji, majg przy tym mniejsze
codo wartosci jednostkowe zapotrzebowanie na kapitat. W nastepnej kolejnosci wskazywano
dysponowanie wystarczajgcymi Srodkami wiasnymi (Rysunek 3). Powdd ten wskazywaty najczesciej
mate firmy (31,1%), rzadziej mikro (17,6%) i $rednie (10,7%). Kolejne co do waznosci przyczyny
braku ubiegania sie o komercyjne $rodki zwrotne wynikajg m.in. z uwarunkowan subiektywnych,
takich jak nieche¢ do ryzyka, przekonanie, ze ryzyko zwigzane z wykorzystaniem komercyjnych
$rodkow zwrotnych jest zbyt duze — 9%, czy tez nieche¢ do kolejnych zobowigzan (firma sptaca raty
wczesniejszych zobowigzan — 5%; wytacznie mikro i mate firmy), jak i czynnikéw obiektywnych (brak
historii kredytowej — 2,7%, wytacznie mikroprzedsiebiorstwa). Bariery zaciggania kredytow i pozyczek
tkwig tez w systemie ich udzielenia — procedury sg zbyt skomplikowane — 7% (poglad przedstawicieli
mikro i matych firm), oprocentowanie oraz wymagania dotyczace zabezpieczenia sg zbyt wysokie
(ok. 7%). O ile jednak na wysokie oprocentowanie w podobnym stopniu skarzg sie przedstawiciele
MSP réznej wielkoéci, o tyle na wymagania dotyczace zabezpieczenia — przede wszystkim
mikroprzedsiebiorstwa (6,8%). Wyraznie wiec wida¢, ze stworzenie bardziej preferencyjnych,
a jednoczesnie klarownych zasad finansowania mikro i matych przedsiebiorstw powinno przyczynic sie
do wzrostu ich zainteresowania komercyjnymi srodkami zwrotnymi. Znaczace jest réwniez to, ze 4,3%
przedstawicieli kadry zarzadzajacej MSP (wtym 4,3% mikro i 3,3% matymi firmami) jest
przekonanych, ze i tak nie uzyskajg kredytu lub pozyczki, prawie 1,6% uwaza, ze takie firmy jak ich sg
dyskryminowane przez instytucje finansowe, a tylko ok. 3% powstrzymuje brak zdolnosci finansowych
do sptlaty rat (wytacznie mikro i mate firmy) czy niestabilno$¢ przychodéw (wytacznie mikro i Srednie
firmy). 3% badanych (w tym 10% z matych firm) uznato, ze nie byto takiej potrzeby z uwagi na inne
Zzrodla finansowania (zwtaszcza dotacje). Zwrdémy uwage, ze najwieksza dywersyfikacja,
a jednoczesnie kumulacja wielu czynnikdw réwnoczesnie, charakteryzuje mikroprzedsiebiorstwa.
Wsrdd pozostatych uzasadnien pojawialy sie takie opinie jak brak mozliwosci (m.in. ze wzgledu na
brak osobowosci prawnej, czy mozliwosci zaciggania kredytdow i pozyczek — np. instytucje non-profit
czy jst, ,przepisy na to nie pozwalajg”), ,nieche¢ do oprocentowania”, ,duzo biurokracji”, ,niestabilna
sytuacja gospodarcza”.
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Rysunek 3. Powody nieubiegania sie o kredyt lub pozyczke wedtug wielkosci zatrudnienia
(w %)

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

J
3.29
Brak takiej potrzeby — firma nie realizowata inwestycji °

Brak takiej potrzeby — firma dysponuje wystarczajagcym
kapitatem wtasnym
Zbyt duze ryzyko z jakim wigze sie zacigganie
kredytéw/pozyczek

Zbyt skomplikowane procedury ubiegania sie o
kredyt/pozyczke

Zbyt wysokie oprocentowanie kredytéw/pozyczek

Zbyt wysokie wymagania dotyczace zabezpieczenia
kredytu/pozyczki

Nieche¢ do kolejnych zobowigzar - firma sptacata raty
wczesniejszych kredytéw/pozyczek/leasingow

Brak przekonania o mozliwosci uzyskania kredytu/pozyczki
Brak zaufania do instytucji udzielajgcych kredyty/pozyczki

Niestabilnos$¢ przychodow

brak takiej potrzeby — istniaty alternatywne zewnetrzne zrédta
finansowania np., dotacje

Brak zdolnosci finansowych do sptaty rat kredytu/pozyczki

Brak historii kredytowej

Dyskryminacja przez instytucje finansowe takich firm jak nasza |
HMSP Emikro mate M $rednie

Inne

Odsetki nie sumujg sie do 100% (mozliwy wybor wiecej niz jednej odpowiedzi); 100% - ogdina liczba przedsiebiorstw.
Zrodto: Opracowanie witasne na podstawie ankiet CATIL.

Brak zainteresowania dotacjg ttumaczono przede wszystkim brakiem takiej potrzeby (dysponowaniem
wystarczajacymi érodkami wiasnymi — 42% MSP, ktére nie ubiegaty sie o dotacje). Niemniej jednak
wyrazne sg rowniez bariery instytucjonalne i formalne - tkwig one zwiaszcza w zbyt skomplikowanym
procesie ubiegania sie o wsparcie (33%), ale tez w braku wiedzy na temat mozliwosci pozyskania
dofinansowania (16%), jak i obawie, ze nie uda sie prawidtowo rozliczy¢ projektu (10%). Wskazywano
rowniez na czynniki obiektywne - brak spetniania kryteridw formalnych (10%), czy trudnosci
w pozyskaniu wkladu wiasnego (9%). Co dwunasty respondent wskazywat na brak zaufania
do administracji publicznej. 16% o0sob wskazato na inne powody, a wsrod nich: brak czasu,
mozliwosci, pomystu, wiedzy (,zbyt mato jest na ten temat w mediach”, ,za mato reklam na ten
temat”), wiary w powodzenie (,chcieliby$my, ale mamy wrazenie, ze nas to przerasta”, ,nie mieliSmy
kontaktu z firmg, ktéra pomogtaby nam w dotarciu do takiego finansowania”), ale i potrzeby, jak
rowniez klopoty z ZUS. Sg tez tacy, ktdrzy dotacje otrzymujg z centrali, albo zainteresowali sie nimi
inwestorzy, badz swdj profil dziatalnosci traktujg jako nieatrakcyjny z tej perspektywy (np. handel,
firmy transportowe, firma z kapitatem zagranicznym) lub programy wsparcia jako niedostosowane
do ich potrzeb (,dotacje nie byty zyciowe, nie byty rynkowe”) badz nie przewidujg wsparcia danego
typu projektdw. Istotne sg réwniez czynniki otoczenia - trudnoSci w pozyskaniu pracownikdéw,
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nieprzewidywalno$¢ rynku. Niektorzy skarzyli sie tez na zlg polityke panstwa, nadmierny formalizm,
wiekszg fatwos¢ w pozyskaniu wsparcia przez samorzady i urzedy niz przedsiebiorstwa.

Dokonujac kwantyfikacji luki miedzy podaza a popytem na finansowanie, mozna zadaé sobie pytanie —
czy w luce finansowania, znajduje sie jedynie wymieniane wczesniej 5,5% podmiotdw, ktdre nie
dostaty, pomimo staran, wsparcia zewnetrznego z cho¢ jednego zrédfa? Wariant ten stanowi jedno
z podejs¢ wykorzystywanych przy szacowaniu luki finansowania, jednak w polskich warunkach jest
ono zbyt waskie. Jak wynika z cyklicznych raportéw PARP dotyczacych funkcjonowania MSP,
jak i z danych GUS, sktonno$¢ do inwestycji jest wérdd polskich MSP bardzo niska, a gtéwna bariera
jest brak wystarczajgcego kapitatu. Podobna sytuacja ma miejsce w wojewodztwie lubuskim,
co potwierdzajg réwniez przytoczone wyniki badani przeprowadzonych w ramach niniejszej ewaluacji —
jedynie 18% przedsiebiorstw nie potrzebowato kapitatu obcego. Biorgc pod uwage niskg sktonnosé
do inwestycji, wskazywanie przez prawie jedno na trzy przedsiebiorstwa wtasnie na niepodejmowanie
inwestycji jako powodu braku potrzeby zaciggania zobowigzan zewnetrznych w ramach $rodkéw
zwrotnych, stanowi kolejny argument za staboscig wielu podmiotdw w regionie. Nierealizowanie
inwestycji ma swojg geneze zarowno w powodach obiektywnych, jak i subiektywnych, w tym niecheci
do podejmowania ryzyka zwigzanego z zacigganiem zobowigzan. W sytuacji bardziej preferencyjnych
warunkéw pozyskania zewnetrznego finansowania na inwestycje, z pewnoscig czes¢ z tych podmiotéw
rozwazytaby podjecie inwestycji. Obawa przed ryzykiem, podobnie jak inne czynniki wewnetrzne
(w tym zwtaszcza brak historii kredytowej), wespdt z niekorzystnymi warunkami pozyskania $rodkow
zwrotnych (zbyt wysokie oprocentowanie i wymagania dotyczace zabezpieczenia, zbyt skomplikowane
procedury ubiegania sie o Srodki zwrotne) stanowig zatem — obok faktu nieuzyskania finansowania
w sytuacji ubiegania sie o nie — istotny wyznacznik dostepu przedsiebiorstw do kapitatu zewnetrznego,
w tym zwiaszcza komercyjnych srodkéw zwrotnych. Dlatego tez wyznaczajac luke finansowania wzieto
obie te okolicznosci pod uwage. Przyjeto zatem, ze z lukg finansowania mamy zatem do czynienia
wowczas, gdy przedsiebiorstwo bezskutecznie ubiegato sie o zwrotne finansowanie zewnetrzne, badz
teZ nie ubiegato sie o nie z uwagi na nieprzychylne warunki pozyskania i ,oddania” srodkdéw zwrotnych
lezgce zaréwno po stronie instytucji finansowej, jak i samego przedsiebiorstwa.

W wojewddztwie lubuskim lukg finansowania objetych jest — wedtug szacunkéw opartych na
opisanej powyzej metodologii — mniej wiecej co drugie przedsiebiorstwo MSP (48,5%).
Analizujac cechy ,predestynujgce” przedsiebiorstwa do luki finansowania nalezy zauwazy¢, ze czesciej
ma ona miejsce w przypadku najmniejszych podmiotéw, o niskich obrotach i zysku (Rysunek 4).
Dla luki finansowania znaczenie odgrywa takze fakt aktualnego korzystania z kredytu lub leasingu.
Reasumujgc, luka finansowania dotyczy zwlaszcza stabszych ekonomicznie podmiotow,
dla ktérych dostepnos¢ kapitatu zewnetrznego z tradycyjnych zrédet jest utrudniona.

W ujeciu przestrzennym, przedsiebiorstwa zlokalizowane na wsi (46%) sg w podobnym stopniu objete
lukg finansowania jak w miescie (49%). Podregion gorzowski i zielonogdérski sy podobne pod
wzgledem czestotliwoéci wystepowania luki finansowania (odpowiednio, 52% i 46%). Luka
finansowania dotkniete sa zwtaszcza MSP zlokalizowane w powiecie strzelecko-drezdenckim (60%),
stubickim (59%) i $wiebodzinskim (59%), a nastepnie w powiatach — Gorzow Wielkopolski,
gorzowskim, nowosolskim, zielonogdrskim, zaganskim (ok. 50%). Najmniejsze problemy w tym
zakresie zdiagnozowano w powiatach: wschowskim (13%), sulecinskim (20%), kro$nienskim (29%)
i zarskim (31%). Niemniej jednak z uwagi na niewielkie liczebnosci préb MSP w poszczegdinych
powiatach wojewodztwa, do wnioskdw tych nalezy podchodzi¢ z pewng ostroznoscia.
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W ujeciu branzowym, ryzyko luki jest najwyzsze w przypadku sekcji K (dziatalnos¢ finansowa
i ubezpieczeniowa), L (dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci), M (dziatalnos¢
profesjonalna, naukowa i techniczna), N (dziatalno$¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢
wspierajgca), Q (opieka zdrowotna i pomoc spoteczna). Najmniejsze ryzyko ma miejsce w przypadku
dziatajacych w woj. lubuskim MSP z sekcji H (transport i gospodarka magazynowa), F (budownictwo),
G (handel hurtowy, naprawa pojazdow samochodowych), S (pozostata dziatalno$¢ ustugowa).

Rysunek 4. Wybrane cechy przedsiebiorstw a luka finansowania

Wysokie ryzyko luki Niskie ryzyko luki

BT = O

q ~ doSOtys.zt(63%)  od500tys.zt(ok.30%)
Okres dziatalnosci w q miodsze starsze
momencie badania (do 5 lat — 50%) (powyzej 5 lat — 48%)
Maksymalny zasieg lokalny lub regionalny miedzynarodowy lub krajowy
dziatalnosci (49-55%) (35-40%)
Aktualne sptacanie
zobowigzan typu q
kredyt/pozyczka
Aktualne korzystanie z
leasingu q
q Il sektor, publiczne, niepubliczne (ok. 50%)
Y ) N

Ciemniejszym kolorem tta oznaczono warianty zmiennej, dla ktdrej réznice sg istotne w sensie statystycznym.

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI.

W ujeciu przestrzennym, przedsiebiorstwa zlokalizowane na wsi (10%) sa w znacznie wiekszym
stopniu objete lukg finansowania niz zlokalizowane w mieScie (4%). Luke finansowania
zdiagnozowano w nieco wiekszym stopniu w podregionie zielonogdrskim (6,5%) niz gorzowskim
(4,5%), choc rdznice nie sg istotne. Lukg finansowania w waskim ujeciu dotkniete sg zwtaszcza MSP
zlokalizowane w powiecie Zielona Gora (10%), strzelecko-drezdenckim (10%) i zaganskim (17%).
W grupie tej nie znalazt sie zaden podmiot zlokalizowany w powiatach: Zzarskim, zielonogdrskim,
wschowskim, sulecinskim, Swiebodzinskim, krosnienskim i Gorzéow Wielkopolski. Niemniej jednak
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z uwagi na niewielkie liczebnoéci préb MSP w poszczegdlnych powiatach wojewddztwa, do wnioskéw
tych nalezy podchodzi¢ z pewng ostroznoscia.

W ujeciu branzowym, ryzyko luki jest najwyzsze w przypadku sekcji K (dziatalnos¢ finansowa
i ubezpieczeniowa), J (informacja i komunikacja), L (dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku
nieruchomoséci), N (dziatalno$¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajgca),
S (pozostata dziatalno$¢ ustugowa). Najmniejsze ryzyko ma miejsce w przypadku dziatajgcych w woj.
lubuskim MSP z sekcji H (transport i gospodarka magazynowa), I (dziatalnoé¢ zwigzana
z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi), M (dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa
i techniczna), P (edukacja), Q (opieka zdrowotna i pomoc spoteczna), R (dziatalnos¢ zwigzana
z kulturg, rozrywka i rekreacjg).

Rysunek 5. Wybrane cechy przedsiebiorstw a luka finansowania w waskim ujeciu
(podmioty ubiegajace sie o wsparcie = 100)

Wysokie ryzyko luki Niskie ryzyko luki
T o, IS

‘ niskie wysokie i dos¢ wysokie
Obrot owyzej 2 min zt — 0%,
! (do 50 tys. 2t~ 16%) (foo-;,ooj tys. 2t — 2 5%0)
q do 50 tys. 2t (7%) od 500 tys. 21 (0%)

. L . starsze
Okres dziatalnosci w q mtodsze*

. . (powyzej 10 lat — 2%,
- = 0, - — 0,
momencie badania (1-2 lata — 25%, 3-5 lat — 16%) 6-10 lat — 9%)

Maksymalny zasneg ponadregionalny i krajowy 0
Aktualne sptacanie
zobowigzan typu ‘
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Ciemniejszym kolorem tta oznaczono warianty zmiennej, dla ktdrej rdznice sq istotne w sensie statystycznym.

* wérod podmiotéw dziatajgcych ponizej roku, o wsparcie ubiegaty sie zaledwie 3 (wszystkie uzyskaty finansowanie)

Zrddto: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI.
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Poniewaz analiza statystyczna, ktérej wyniki zaprezentowano na Rysunku 4, pozwala wskazac
na relacje w obu kierunkach, na podstawie uzyskanych informacji mozna tez wnioskowac o skutkach
luki finansowania dla potencjatu przedsiebiorstw??. Wystepowanie luki finansowania istotnie
(niekorzystnie) wplywa na pltynnosc¢ finansowa: przecietna ptynno$¢ réwnie czesto wystepuje
wsrdd firm w luce i poza nig (51%), natomiast wysoka — czesSciej w przypadku podmiotéw bedacych
w luce (réznica 12 pkt proc.), a niska — dwukrotnie rzadziej w przypadku firm bedacych w luce. Luka
finansowania nie ma natomiast istotnego przelozenia na rentownos$¢ sprzedazy, poziom
zadluzenia oraz innowacyjnosc.

Zestawiajgc réwnoczesnie omawiane wczesniej cechy i uwzgledniajgc je jednoczesnie w roli
zmiennych objasniajgcych w modelu regresiji logistycznej?3, pozwalajgcym na oszacowanie ryzyka luki
finansowania mozna wskaza¢, ze najwazniejsze — na tle pozostatych czynnikdbw — znaczenie
dla wystepowania luki finansowania maja: zysk przedsiebiorstwa, jego obroty oraz okres
funkcjonowania czy forma prawna (Rysunek 5).

Rysunek 6. Glowne czynniki ryzyka luki finansowania przedsiebiorstw w wojewodztwie
lubuskim

okres
Zysk dziatalnosci

RYZYKO LUKI FINANSOWANIA

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI.

W przypadku przedsiebiorstw o krétszej historii rynkowej (do 3 lat) ryzyko wystgpienia luki
finansowania jest o ok. 20% nizsze niz w przypadku podmiotow dziatajacych 3-10 lat i ok. 1,8 razy
wyzsze niz w przypadku podmiotdw dziatajgcych ponad 10 lat. Znaczenie odgrywa takze,

22 Wnioskowanie w tym zakresie wspiera zastosowanie miernikow proporcjonalnej redukcji btedu, tj. miar zaleznosci miedzy
zmiennymi jako$ciowymi pozwalajgcymi na wskazanie zmiennej zaleznej. W drugim kierunku wptyw zmiennych réwniez jest
istotny statystycznie.

23 Wykorzystano w tym celu model regres;ji logistycznej, pozwalajgcej na oszacowanie prawdopodobieristwa wystgpienia luki
finansowania. Badano, czy i jesli tak, to jak poszczegdlne cechy przedsiebiorstw przyczyniajg sie do zwiekszenia ryzyka
znalezienia sie w luce finansowania inwestycji. Pod uwage wzieto takie cechy podmiotéw gospodarczych, jak wielkos¢
zatrudnienia, forma prawna dziatalnosci, jej okres oraz zasieg dziatalnosci, a takze wybrane cechy sytuacji finansowej —
obroty i zysk, ocene poziomu zadtuzenia, innowacyjnosci, rentownosci sprzedazy, ptynnosci. Co istotne, model ten pozwala
na ocene znaczenia danej cechy na tle innych, a wiec bada sie wspotwystepowanie réznych czynnikdw i ich tgczny wplyw na
ryzyko luki finansowania. Takie podejScie umozliwia wskazanie czynnikdw ryzyka luki przy zatozeniu ceteris paribus (tzn.
przy umownym zatozeniu, ze poziom innych czynnikow jest staty dla wszystkich przedsiebiorstw). Model charakteryzuje sie
dobrymi wtasnosciami statystycznymi.
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jak podkreslano, wysokos¢ obrotéw — w poréwnaniu z podmiotami o obrotach ponad 2 min z, firmy
o obrotach do 50 tys. zt majg prawie 3,5 razy wieksze ryzyko luki finansowania, o obrotach 50-100
tys. zt - 2,1 razy wieksze, o obrotach 100-500 tys. zt - 2,8 razy wyzsze, za$ przy obrotach 0,5-2 min z
— juz tylko 1,1 razy wyzsze. Mniej jednoznaczne prawidtowosci odnotowuje sie w odniesieniu
do wysokosci zysku — w poréwnaniu z firmami o zysku najnizszym, ponizej 50 tys. zt, ryzyko
wystgpienia luki finansowania jest $rednio o ok. 65% nizsze w podmiotach o zysku 50-100 tys. z,
0 ok. 50% przy zysku rzedu 100-500 tys. zt i ok. 1,2 razy wyzsze przy zysku powyzej 0,5 min zi.

Na podstawie powyzszych wnioskdw mozna podjg¢ probe stworzenia obrazu ,typowego”
przedsiebiorstwa, ktorego dotyka luka finansowania — jest to przedsiebiorstwo rozpoczynajace swojg
dziatalno$¢, albo o niskich obrotach i niskim zysku (a tym samym majgce ograniczone mozliwosci
pozyskania kapitatu zewnetrznego) lub wysokim (o wysokim potencjale rozwojowym). Dodajmy, ze na
tle tych czynnikdw mniejsze znaczenie odgrywajg choéby wielko$¢ zatrudnienia, zasieg dziatalnosci,
czy lokalizacja firmy (podregion i klasa wielkosci miejscowosci zamieszkania).

Plany inwestycyjne przedsiebiorstw a luka finansowania

W ciggu najblizszych 24 miesiecy prawie potowa (48%) przedsiebiorstw w wojewodztwie
lubuskim planuje dziatalno$¢ inwestycyjna, przy czym czesciej sg to $rednie (73%) i mate (66%)
niz mikroprzedsiebiorstwa (47%), a tym bardziej niz samozatrudnieni (30%). Nie planuje inwestycji
37% przedsiebiorstw, w tym 29% zdecydowanie nie ma takich planéw (w przypadku pozostatych
plany nie sg skonkretyzowane). Wystepowanie luki finansowania przy wczesniejszych
inwestycjach, ani nieuzyskanie w przesziosci srodkow zewnetrznych nie majq istotnego
wplywu na dalsze plany inwestycyjne przedsiebiorstw w wojewoddztwie lubuskim, tj. nie
powstrzymuje je przed inwestycjami, cho¢ nieco nizszy jest w tych grupach odsetek tych, ktorzy
zdecydowanie planujg dziatalnos¢ inwestycyjna.

Podmioty, ktdre nie zamierzajq podejmowac w najblizszych dwodch latach aktywnosci
inwestycyjnej, uzasadniajg to zwykle brakiem takiej potrzeby (63%, w tym 44% matych). Dla co
pigtego MSP powodem byt brak wystarczajacych érodkéw finansowych (w tym co trzecia mata
i $rednia firma). Na brak czasu wskazywato 4% MSP — wytgcznie mikroprzedsiebiorstwa. Wérdd innych
powoddw wymieniano: konczenie dziatalnosci (m.in. ze wzgledu na wiek), brak perspektyw
rozwojowych, niepewnos¢/niestabilnos¢ rynku, brak pomystu, ,nie widze sensu wysilania sie”.
Na realizacje ewentualnych dziatain przedsiebiorcy potrzebowaliby przewaznie kwoty 100-500 tys. zt
(35%), dla co czwartej firmy bytoby to nie wiecej niz 50 tys. zt i z pewnoscig nie biorg pod uwage
kredytu lub pozyczki bankowej (ponad 80% wskazan). Ttumaczg to przede wszystkim niechecig do
zaciggania kolejnych zobowigzan, zbyt duzym ryzykiem, niestabilnoscig przychoddw, a takze zbyt
wysokim oprocentowaniem i hadmiernymi wymaganiami dotyczacymi zabezpieczenia.

W ciggu najblizszych trzech lat przedsiebiorstwa planuja przede wszystkim zakup $rodkéw
trwatych lub inwestycje budowlane (po 43%), a takze Srodkow transportu (34%), rzadziej za$ -
oraz nieco rzadziej — inwestycje w ICT (17%), jeszcze rzadziej — inwestycje stuzace pokryciu kosztéw
zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci badawczo-rozwojowej (8%). Wsrod innych inwestycji (10%)
wymieniano m.in. remonty infrastruktury, modernizacje maszyn i sprzetu, aparaty fotograficzne,
komputer, sprzet audiowizualny. Zakup $rodkéw trwatych planujg najczesciej Srednie firmy
(71% wobec 53% matych i 43% mikropodmiotéw), inwestycje budowlane — S$rednie firmy
(61% wobec 50% matych i 42% mikro), zakup $rodkéw transportu — nieco czesciej
mikroprzedsiebiorstwa (35%) niz mate (30%) i Srednie (27%). Inwestycie w B+R czesciej planuja

50| Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze s Unia Europejska
Europejskie —— Watta ot Europejskie Fundusze . X
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

$rednie firmy (10%) niz mikro (8%) i mate (5%). Inwestycje dotyczace odnawialnych zrodet energii
planuje  13% MSP w Lubuskiem, w podobnym stopniu mate (18%), S$rednie (16%)
i mikroprzedsiebiorstwa (13%).

Oczekiwana wartos¢ inwestycji to érednio dla MSP w woj. lubuskim 109 tys. zt (potowa MSP planuje
inwestycje o przynajmniej takiej wysokosci), przy czym 43% podmiotdw planuje inwestycje o wartosci
miedzy 75 a 500 tys. zt, a dla co czwartego MSP kwota ta nie przekroczy 50 tys. zt. Mediana
planowanych naktadéw inwestycyjnych mikroprzedsiebiorstw to 100 tys. zt, matych firm — ok. 380 tys.
zt, zas Srednich — ok. 1,5 min zt. Dwie na trzy mate firmy planujg wydatki rzedu 75 tys. zt — 2 min z,
za$ prawie potowa Srednich firm — rzedu 1-5 min zt (Tabela 14).

Z kolei planowana kwota kredytu lub pozyczki z sektora bankowego to $rednio 158 tys. zt, przy czym
w przypadku mikroprzedsiebiorstw mediana planowanej kwoty kredytu to 137 tys. zt, dla matych firm
— ok. 800 tys. zl, za$ dla érednich — ok. 1,3 min zt. Srednie firmy w Lubuskim w ogdle nie sg
zainteresowane kredytem lub pozyczka o wartosci ponizej 250 tys. zt, zas mate firmy (poza kilkoma
wyjatkami) - ponizej 75 tys. zt. Z kolei wiekszos¢ mikroprzedsiebiorstw (75%) planuje kredyt w kwocie
nie wiekszej niz 0,5 min zt.

O kredyt lub pozyczke spoza sektora bankowego zamierza sie ubiega¢ zaledwie 9 sposréd badanych
MSP, w tym 3 (mikro i mate) — miedzy 250 a 500 tys. zt, 2 (réwniez mikro i mate) — od 1 do 2 min
oraz po 1 —do 10 tys. zt (mikro), 50-75 tys. zt (mate) lub 0,5-1 min z ($rednia firma).

Tabela 21. Planowana wartosc¢ inwestycji wedtug wielkosci zatrudnienia (w %)

Planowany koszt inwestycji Planowana kwota kredytu/pozyczki
z sektora bankowego

Wyszczegolnienie

ogotem mikro mate Srednie ogotem mikro mate Srednie
do 10 tys. zt 3,8 3,9 2,5 . 1,7 2,4
10-25 tys. zt 7,5 7,8 : 2,4 52 4,8
25-50 tys. zt 13,2 13,7 5,0 : 15,5 16,7 10,0
50-75 tys. zt 7,1 7,2 5,0 2,4 1,7 2,4 .
75-100 tys. zt 12,7 12,4 17,5 4,9 8,6 9,5 10,0
100-250 tys. z 16,5 17,0 10,0 4,9 22,4 23,8 10,0
250-500 tys. zt 13,2 13,1 15,0 14,6 5.2 4,8 10,0 11,1
0,5-1 min zi 52 4,6 15,0 4,9 10,3 9,5 10,0 22,2
1-2 min zt 5,2 4,6 10,0 24,4 5,2 48 10,0 22,2
2-5 min zt 4,2 3,9 7,5 22,0 3,4 24 20,0 22,2
5-10 min zi 1,4 1,3 7.5 4,9 . . 10,0
10-50 min zt 0,5 0,7 . 2,4
Nie wiem |
trudno powiedzie¢ 9,4 9,8 5,0 12,2 19,0 19,0 10,0 22,2
Mediana 109 100 382 1456 158 137 778 1321

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI.

Biorgc pod uwage tylko te podmioty, ktére planujg podjecie inwestycji, zwré¢my uwage na
potencjalne zrddta ich finansowania. Dwie trzecie (62%) podmiotdw (w analogicznym stopniu mikro,
matych i érednich) planuje wykorzystac — jako jedno z lub jedyne zrédto finansowania — $rodki wtasne
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firmy lub wiasciciela. 40% firm planuje skorzysta¢ z dotacji, 27% - z kredytu lub pozyczki z sektora
bankowego, a 22% - z leasingu. Preferencje pozostajg wiec analogiczne, jak w przy wczesniejszych
inwestycjach, a jednoczesnie nie rdznig sie znaczaco dla firm réznej wielkosci. Z leasingu planuja
skorzystac nieco czesciej mate firmy (35% planujgcych inwestycje wobec 21-22% pozostatych). Jesli
chodzi o dotacje, rozwaza jg 41% mikro, 37% S$rednich oraz 35% matych firm. Z kredytu i/lub
pozyczki bankowej planuje skorzysta¢ 28% mikroprzedsiebiorstw, 25% matych i 22% Srednich firm.
Duzo nizsze niz wymienianych dotad zrédet finansowania jest znaczenie pozyczek z innych zrédet — od
znajomych/rodziny (nieco ponad 3%) i/lub spoza sektora bankowego (prawie 3%) oraz wktadu
kapitatowego inwestora instytucjonalnego (1,4%). Inny jest odbiorca obu typdw pozyczek — pozyczka
od rodziny i/lub znajomych jest planowana wytacznie przez mikroprzedsiebiorstwa (3,3%), podczas
gdy pozyczka spoza sektora bankowego — raczej przez mate podmioty (10%). Znikome jest
potencjalne zainteresowanie wkiadem kapitalowym inwestora instytucjonalnego, przy czym
zainteresowane sg nim wytgcznie mikroprzedsiebiorstwa. Komercyjne srodki zwrotne beda sie
cieszy¢— wedlug deklaracji przedstawicieli przedsiebiorstw — wiekszym zainteresowaniem
matych firm niz mikro i $rednich (przynajmniej jednym z tych Zrédet finansowania
zainteresowanych jest facznie 22% sposrdd wszystkich funkcjonujacych w  wojewddztwie
przedsiebiorstw, w tym 34% matych wobec 21% mikro i 25% S$rednich firm). Jednoczesnie, biorgc pod
uwage rdznice w liczebnosci populacji mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw, nalezy mie¢ na
wzgledzie, ze w ujeciu absolutnym zapotrzebowanie mikroprzedsiebiorstw na kapitat zewnetrzny
w ramach $rodkéw zwrotnych réwniez jest duze.

Oczekiwane oprocentowanie kredytu to srednio ok. 5% ($rednia 4,7%, mediana 5%), przy czym 80%
oczekuje oprocentowania nie wyzszego niz 5%, a 44% - nie wyzszego niz 4%. Znaczna czes¢
badanych (33% sposréd planujgcych wykorzystanie kredytu) nie miata w tym zakresie wyrobionego
zdania. Przedstawiciele mikro i matych przedsiebiorstw majg podobne oczekiwania w tym zakresie
(Srednia 4,7-4,8%), za$ Srednie firmy dopuszczajg Srednio 6,4%. Mediana oprocentowania to 5% dla
mikro i $rednich podmiotdw i 4% dla matych.

Rysunek 7. Oczekiwania dotyczace warunkow kredytowania planowanych inwestycji —
wybrane charakterystyki

Zrddto: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI.

Oczekiwany optymalny czas, na jaki udzielone zostatyby kredyt lub pozyczka na realizacje dziatan
inwestycyjnych to érednio 6,4 lat, przy czym dla potowy MSP bytoby to nie wiecej niz 5 lat, dla 27% -
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nie wiecej niz 4 lata, dla 73% - nie wiecej niz 7 lat, dla 16% - 10 lat. Mediana okresu kredytowania
jest analogiczna dla mikro (6,6 lat), matych (6,8 lat) i Srednich (6,8 lat) firm.

Oczekiwany okres karencji w spfacie kredytu to $rednio 10 miesiecy, przy czym potowa MSP wskazata
na nie wiecej niz 6 miesiecy. 11% podmiotdw w ogodle nie oczekuje karencji w splacie, ale z drugiej
strony 27% oczekuje 6 miesiecy, 14% - roku, 5% - 2 lat, 2% - 3 lat, a 5% - nawet 5 lat. Oczekiwany
okres karencji jest tym diuzszy, im mniejsze przedsiebiorstwo (ok. 6 miesiecy dla Srednich, ok. 8
miesiecy dla matych i ok. 10 miesiecy dla mikroprzedsiebiorstw; mediana rzedu 6 miesiecy dla kazdej
z grup).

Rysunek 8. Preferowane formy zabezpieczenia kredytu na sfinansowanie planowanych
inwestycji wedtug wielkosci przedsiebiorstwa (w %)

- hipoteka (50%) - weksel in blanco (60%) - hipoteka (63%)

- weksel in blanco (32%) - hipoteka (50%) - weksel in blanco (25%)

- poreczenie osoby - poreczenie osoby ) - zastaw (25%)
prawnej (14%) prawnej (10%)

- zastaw (11%) - zastaw (10%)

- poreczenie osoby - blokada srodkow na
fizycznej (5%) ruchunku bankowym

- blokada $rodkéw na > (10%)
ruchunku bankowym (5%)

Jako 100% przyjeto liczbe przedsiebiorstw planujacych inwestycje w danej klasie wielkosci.

Zrddfo: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI.

Optymalny rodzaj zabezpieczenia, to dla 52% MSP hipoteka, dla 35% - weksel in blanco. To dwa
dominujgce warianty, przy czym zainteresowanie wekslem jest wyzsze dla matych firm (60%)
niz mikroprzedsiebiorstw (32%) i $rednich (25%). Zainteresowanie hipoteka jest analogiczne dla mikro
i matych firm (50%) i nieco wyzsze dla $rednich podmiotéw. Na kolejnym miejscu wymieniano zastaw
(25% srednich firm, 10-11% mniejszych) lub poreczenie osoby prawnej (wskazywane jedynie przez
mikro i mate firmy — 10-14%) (Rysunek 7). Poreczeniem osoby fizycznej zainteresowane sg tylko
mikroprzedsiebiorstwa (choc tez rzadko — 5%), blokade $rodkdw na rachunku bankowym wymieniaty
jedynie mate i mikro firmy (odpowiednio, 10% i 5%).

Niezaleznie od wielkosSci przedsiebiorstwa, ok. 1/3 z nich (36%) oczekiwatoby decyzji kredytowej
w ciggu nie wiecej niz dwoch tygodni, 2/3 (65%) — nie wiecej niz 1 miesigca.

Podmioty, ktére nie zamierzajg skorzysta¢ z kredytu lub pozyczki bankowej ttumaczg to przede
wszystkim trzema powodami: (1) zbyt duzym ryzykiem, z jakim wigze sie zacigganie
kredytéw/pozyczek (25%, zwlaszcza mate i $rednie firmy), (2) dysponowaniem wystarczajgcym
kapitatem wiasnym (25%, zwiaszcza mikro i mate firmy), (3) niechecig do kolejnych zobowigzan
-firma splaca raty wczesniejszych kredytow/pozyczek/leasingdw (23%, przede wszystkim
mikroprzedsiebiorstwa). Zbyt wysokie oprocentowanie jest problemem dla 14% MSP (zwtaszcza dla
mniejszych podmiotow), zbyt wysokie wymagania dotyczace zabezpieczenia kredytu/pozyczki — dla
12%, a zbyt skomplikowane procedury ubiegania sie o kredyt/pozyczke — dla 11%. Ostatnie dwa
elementy praktycznie nie majg znaczenia dla $rednich firm, podczas gdy sg dosc istotne dla mikro
i matych (Tabela 22). Na brak historii kredytowej wskazywaty tylko mikroprzedsiebiorstwa.
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Tabela 22. Powody, dla ktérych w ciagu najblizszych dwéch lat MSP nie zamierzaja
korzystac z kredytu/pozyczki na sfinansowanie dziatalnosci inwestycyjnej (w %)

Wyszczegolnienie mikro mate Srednie
Zbyt duz’e ryzyl_(o z jakim wigze sie zacigganie 25,3% 24,1% 32,3% 29,7%
kredytow/pozyczek

Dysponujemy wystarczajacymi srodkami wiasnymi 24,7% 25,9% 25,8% 8,1%

Nieche¢ do kolejnych zobowigzan - firma sptacata raty

0, 0, 0, 0,
wczesniejszych kredytow/pozyczek/leasingow P T e e

Zbyt wysokie oprocentowanie kredytow/pozyczek 14,2% 14,7% 12,9% 10,8%
Istniejq alternatywne zrédta finansowania np. dotacje 12,3% 12,1%  16,1% 10,8%
Zbyt wysokie wymagania dotyczace zabezpieczenia 11.7% 12 1% 6.5% 2 79%
kredytu/pozyczki e e 27 R
Zbyt skompllkowane procedury ubiegania sie o 10,5% 10,3% 9,7% 2,7%
kredyt/pozyczke
Brak przekonania o mozliwosci uzyskania o o o o
kredytu/pozyczki 6,8% 6,9% 3,2% 5,4%
Brak zaufania do instytucji udzielajacych q 2 5
kredyty/pozyczki 6,8% 6,9% 6,5%
Niestabilnos¢ przychodow 3,1% 3,4% 3,2%
Brak historii kredytowej 2,5% 2,6%
Dyskryminacja przez instytucje finansowe takich firm jak 2 5% 2 6%
nasza ! !
Brak zdolnosci finansowych do splaty rat 0.6% 0.9% 2 7%
kredytu/pozyczki 7 77 ' e
Inne 15,4% 14,7% 32,3% 35,1%
Nie wiem/trudno powiedzie¢ 9,9% 10,3% 6,5% 8,1%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI.

Przedmiot leasingu bedzie miat, wedtug plandw MSP, wartoé¢ ok. 100 tys. zt (warto$¢ mediany), przy
czym dla mikroprzedsiebiorstw bedzie to ok. 91 tys. zt, zas dla matych i $rednich — ponad 600 tys. zt.
80% MSP w Lubuskiem zamierza wyleasingowa¢ produkt o wartosci nie wyzszej niz 0,5 min zt, a 40%
- 0 wartosci nie przekraczajgcej 75 tys. zt. Mniej wiecej potowa podmiotéw planujacych sfinansowanie
inwestycji przy pomocy leasingu (48%) oczekuje, ze rata leasingowa nie przekroczy 2 tys. zt, z drugiej
strony co czwarty — dopuszcza rate w wysokosci ponad 5 tys. zt miesiecznie. Mediana siega 1 tys. z,
aczkolwiek pojedyncze podmioty sg w stanie sptacac rate nawet o wartosci 25 tys. zt. Optymalny
okres obowiazywania umowy leasingowej potowy MSP to przynajmniej 4 lata, przy czym az 44% MSP
wskazuje na 4-5 lat. Zadna z oséb nie wskazata okresu do roku, 30% - okres od 2 do 3 lat, z drugiej
za$ strony tylko nieliczni — okres 9-10 lat (4%) lub 6-7 lat (2%). Krotszy okres umowy leasingu (do
2 lat) gotowe sg zaakceptowac raczej Srednie firmy niz mniejsze, ale z drugiej strony okres 2-3 lat
akceptuje mniej wiecej co trzecie mikro i mate przedsiebiorstwo wobec tylko 11% $rednich.

Jesli chodzi o wkiad wlasny, 60% zaktada nie wiecej niz 30%, w tym potowa firm — miedzy 10%
a 30%. Ponad 50% wktadu wiasnego dopuszcza ok. 15% MSP (wytacznie mikroprzedsiebiorstwa),
w tym ponad 90% - 4%. Dla 60% S$rednich podmiotdw ma to by¢ nie wiecej niz 20%, dla 55%
matych — nie wiecej niz 30%.

W sytuacji nieuzyskania dofinansowania w formie dotacji, mniej wiecej potowa MSP planuje
uzupetni¢ brakujaca kwote ze srodkéw wiasnych. Prawie potowa MSP zamierza uzupetic ja $rodkami
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z kredytu lub pozyczki z sektora bankowego, co czwarta firma — leasingiem. Srodkami inwestora
kapitatowego zainteresowanych bytoby w takiej sytuacji co dziesigte MSP (Rysunek 8).

Rysunek 9. Zrédta sfinansowania inwestycji (brakujacej kwoty) w sytuacji nieuzyskania
dotacji

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Srodkami wtasnymi

$rodkami z kredytu/pozyczki z sektora bankowego

srodkami z kredytu/pozyczki spoza sektora bankowego P4

srodkami inwestora kapitatowego [E}Z4

leasingiem EFA

B Zdecydowanie tak M Raczejtak M Raczej nie Zdecydowanie nie  ® Nie wiem/trudno powiedzie¢

Zrddto: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI,

MSP, ktdre nie zamierzajg probowaé ubiega¢ sie o dotacje, ttumacza to przede wszystkim zbyt
skomplikowanym procesem ubiegania sie o wsparcie (46% wskazan), a w dalszej kolejnosci - brakiem
wiedzy o mozliwosci pozyskania dofinansowania (20%), brakiem takiej potrzeby z uwagi na
dysponowanie wystarczajacymi érodkami wtasnymi (15%). 7% MSP obawia sie, ze nie uda im sie
prawidtowo rozliczy¢ projektu, 10% - braku spetnienia kryteriow formalnych. Wéréd innych powoddéw
wymieniano trudnosci z pozyskaniem wkiadu wiasnego (6%), brak zaufania do administracji
publicznej (10%), a takze brak odpowiedniego programu, brak pomystu, zbyt duze ryzyko, zbyt niskie
dofinansowanie, niepewng sytuacje ekonomiczng, ,nie warto, zbyt wysokie koszty uzyskania”,
»~Uuwazam, Ze jest dla ludzi bogatych i sg straszne trudnosci”, ,w ciggu 3 lat od uzyskania nie mozna sie
ubiegac o kolejng dotacje”, ,ze wzgledéw ideologicznych - pobieranie dotacji to dziatalno$¢ zebracza,
to powinno by¢ zabronione i powoduje nierdwne warunki konkurencji”.

Wszystkie badane MSP (niezaleznie od planéw inwestycyjnych) zapytano réwniez o zamiary dotyczace
ubiegania sie o kredyt lub pozyczke o charakterze obrotowym. Potwierdzito to zaledwie 15%
przedsiebiorstw, w tym ok. 16% mikro i $rednich wobec 26% matych firm, za$ potowa z nich
(niezaleznie od wielkosci) zdecydowanie nie ma takiego zamiaru. W przypadku potowy MSP
planujgcych kredyt obrotowy, jego oczekiwana warto$¢ nie przekracza ok. 100 tys. zt, dla prawie
potowy — kwota ta siega od 75 do 500 tys. zt, a dla 25% - nie wiecej niz 50 tys. zt. Potowa z tych firm
oczekuje maksymalnego oprocentowania rzedu do najwyzej 3%, co trzecia — nie wiekszego niz 2%,
a 8% chce Srodkow nieoprocentowanych. Maksymalne dopuszczalne oprocentowanie to 10%.
Dla potowy MSP okres sptaty kredytu to optymalnie nie wiecej niz 4 lata, dla 46% - nie wiecej niz
3 lata. Maksymalny oczekiwany okres spfaty to 59 miesiecy. Okres karencji powinien, w opinii
przedstawicieli MSP w woj. lubuskim, nie przekracza¢ ok. 8 miesiecy, dla potowy z nich — 3 miesiecy,
adla 17% nie powinien by¢ krétszy niz 12 miesiecy (w tym nawet 48 miesiecy). Zabezpieczeniem
miataby by¢ (ponownie) hipoteka lub weksel in blanco (ok. 40%), rzadziej zastaw (25%), jeszcze
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rzadziej (4-6%) — blokada $rodkéw na rachunku bankowym lub poreczenie osoby fizycznej lub
prawnej. MSP oczekujg szybkich procedur — 80% nie dtuzszych niz miesiagc, w tym 43% - nie
diuzszych niz 2 tygodnie. Istotne jest rowniez oszacowanie potencjalnego zainteresowania
poreczeniem kredytu lub pozyczki, niemniej jednak wiekszoé¢ (66%) MSP planujacych ich pozyskanie
nie widzi takiej potrzeby. O poreczenie z funduszu poreczeniowego planuje sie ubiegac tylko 12%
planujacych kredyt, a wiec zaledwie 3% ogétu MSP w woj. lubuskim. Kolejne 5% (1% ogdtu MSP)
zamierza ubiegac sie o inne poreczenie, 17% - nie ma w tej kwestii wyrobionego zdania. W przypadku
planujacych poreczenie, jego optymalna wysokoé¢ dla co trzeciego MSP siega ponad 90%, dla 1/6 —
21-30% lub 41-50%, dla pojedynczych podmiotow — 31-40% lub 51-60% lub 61-70%. Ewentualny
brak poreczenia spowodowatby, w opinii przedstawicieli MSP, uzyskanie kredytu w mniejszej
wysokosci (7 na 18 wskazan) lub braku finansowania (5 wskazan). Jedynie w jednym przypadku
wskazano na brak oddziatywania takiej decyzji.

Na pytanie ,,Czy dopuszczaliby Panstwo mozliwo$¢ skorzystania z rozwigzania jakim jest pozyskanie
kapitalu w zamian za objecie udzialbw w Pana firmie?” pozytywnie odpowiedziat zaledwie
co dziesiaty przedstawiciel MSP w woj. lubuskim, a 85% jest przeciwnego zdania. Relatywnie
najwiekszym zainteresowaniem wykazali sie przedstawiciele matych firm (15% wobec 8% mikro i 7%
$rednich), funkcjonujgce na rynku dos¢ diugo — ponad 10 lat, dziatajgce w sekcji C (przetwdrstwo
przemystowe — 13%). Przedstawiciele podmiotéw, ktére dopuszczajg w przysztosci wktad kapitatowy
zdecydowaliby sie na takie rozwigzanie przede wszystkim wtedy, gdyby mieli pewno$¢, ze bedg mieli
ciagle decydujacy wplyw na to co sie dzieje w moijej firmie (93%). Dla dwéch na trzy MSP
argumentem bytoby to, Zze kto$ polecitby im konkretnego inwestora lub to, ze uzyskaliby wsparcie
w zarzadzaniu lub inne niezbedne ustugi od inwestora. Jako ostateczno$¢ wskazato na takie
rozwigzanie 38% sposrdd dopuszczajgcych wktad kapitatowy. To niewielkie zainteresowanie wktadem
kapitatowym wigZe sie ze stabg wiedzg w tym zakresie. Az 40% MSP wskazato na zupetny brak
jakiejkolwiek wiedzy na ten temat, kolejne 40% - ocenito jg na co najwyzej 3 pkt na skali
5-stopniowej. Wsrdd gtownych powodow braku zainteresowania wktadem kapitatowym wymieniano
na pierwszym miejscu: obawy o utrate kontroli nad firmg (30%), brak zaufania do tych inwestorow,
ktérych znajg i potencjalnie mogliby zainwestowa¢ w ich firme (28%) i/lub dysponowanie
wystarczajgcymi Srodkami wiasnymi. Prawie 20% jest zdania, ze taka transakcja nie bytaby dla nich
korzystna finansowo, 15% - nie zna inwestoréw, ktorzy mogliby zainwestowac w ich firme, dla 13% -
jest to zbyt skomplikowana forma finansowana, dla 8% - wydaje sie zbyt droga. Wsrdd innych
powoddw wymieniano: brak takiej potrzeby, funkcjonowanie w III sektorze, zbyt matg wielkosc¢ firmy,
plany zaprzestania dziatalnosci, zbyt duze ryzyko, a takze indywidualizm (,wole podejmowac decyzje
samodzielnie™).

2.2. Priorytet inwestycyjny 4a

W perspektywie 2014-2020 szacuje sie, ze potrzeby inwestycyjne w celu zapewnienia realizacji celow
polityki energetycznej oraz celdw w zakresie gospodarki odpadami statymi zgodnie z unijnymi
dyrektywami wynoszg ok. 30-40 miliardow EURO do roku 2020, z czego 17 miliardéw EURO przypada
na odnawialne zrodta energii, 7,6 miliarda EURO na efektywnos$¢ energetyczng, a 6,5 miliarda EURO
na gospodarke odpadami statymi?*. Zaktadane jest, ze 55% wsparcia z UE bedzie udzielane w formie

2 Ex-ante IF dla proponowanego Programu Operacyjnego ,Infrastruktura irérodowisko” na lata 2014-20 w wybranych
sektorach: energii i odpaddéw statych, Ministerstwo Rozwoju Regionalnego i Bank Swiatowy, 2014
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instrumentow zwrotnych. Przy szacowaniu luki finansowej w sektorze OZE i sieci cieptowniczych
zaklada sie, ze wsparcie z sektora publicznego bedzie stanowi¢ réwnowartos¢ wsparcia z UE.

Prognoza zapotrzebowania na OZE w wojewodztwie lubuskim zostata przedstawiona
w raporcie firmy Agrotec Polska z 2015 roku ,Ocena ex-ante instrumentow finansowych
w perspektywie finansowej 2014 — 2020 w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego -
Lubuskie 2020” na podstawie informacji zawartych w Studium rozwoju systemow
energetycznych w wojewddztwie lubuskim do roku 2025. Szacowania w tamtym okresie byly
realizowane w obecnie nieaktualnych ramach prawnych i gospodarczych. W zakresie prawnym
w roku 2008 nie funkcjonowata ustawa o odnawialnych Zrodtach energii oraz ustawa
o efektywnosci energetycznej. W latach 2015 i 2016 nastgpity dynamiczne zmiany ram
prawnych powodujgce zmiane strategicznego podejscia inwestycyjnego w OZE.

Ustawa z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych zrdédtach energii.
Ustawa z dnia 31 grudnia 2015 r. o zmianie ustawy o efektywnosci energetycznej.

Ustawa z dnia 31 grudnia 2015 r. o zmianie ustawy o odnawialnych Zrédtach energii
oraz ustawy - Prawo energetyczne.

Ustawa z dnia 22 czerwca 2016 o zmianie ustawy o odnawialnych Zrédtach energii
oraz niektdrych innych ustaw.

Ustawa z dnia 20 maja 2016 r. o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych.

Informacje zawarte w ocenie ex-ante z 2015 roku zostaly zaktualizowane w odniesieniu
do spodziewanych konsekwencji zmian prawnych podczas panelu ekspertow przeprowadzonego
w ramach niniejszego postepowania badawczego.

Energetyka wiatrowa

Zgodnie z danymi Studium rozwoju systemow energetycznych w wojewddztwie lubuskim do roku 2025
przewidywany rozwdj energetyki wiatrowej na terenie regionu stwarza ogromng Szanse na
zwiekszenie wykorzystania odnawialnych Zrédet energii i spetnienie w ten sposéb wymogdw unijnych.

Zapisy ze studium catkowicie zmienia ustawa o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych.
Ogranicza ona prawnie zakres potencjatu technicznego dla inwestycji. Najwazniejsze zapisy:

e Zgodnie z aktualnym brzmieniem ustawy utrzymane zostato ograniczenie w zakresie
mozliwosci lokalizacji elektrowni wiatrowych w sasiedztwie zabudowan mieszkalnych.

e Minimalna odlegto$¢ elektrowni wiatrowych od zabudowan mieszkalnych wynosi¢ bedzie
10-krotno$¢ wysokosci masztu elektrowni.

e Juz istniejgce elektrownie wiatrowe bedg mogty nadal funkcjonowaé, ale bez mozliwosci
ich rozbudowy i modernizacji, ktére prowadzityby do zwiekszenia ich mocy.

e Zmiana definicji budowli. Od chwili wejscia w zycie ustawy w skiad budowli wchodzi¢
bedzie rowniez sama turbina wiatrowa, ktora dotychczas byta traktowana jako ruchomy
element techniczny.

e Zmiany w przedmiotowym obszarze majg istotny wptyw na wysoko$¢ podatkéw, w tym
gtéwnie podatku od nieruchomosci, ktdry jest ptacony od wartosci budowli.
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e Ostatecznie rezygnuje sie z przepisdbw, na podstawie ktdrych eksploatacja farm
wiatrowych wymagataby dodatkowego pozwolenia wydawanego przez Urzad Dozoru
Technicznego i ktére miatoby by¢ odnawiane co dwa lata.

Obecnie? zinwentaryzowano 14 wiatrowych zrodet energii o tgcznej mocy 192 MGW. W stosunku do
roku 2012 odnotowano wzrost wyprodukowanej energii 0 242% (w 2012 moc elektrowni wiatrowych
wyniosta 56 MGW) przy 100% wzroscie liczby elektrowni wiatrowych.

Zdaniem ekspertéw, uczestnikow panelu, w okresie programowania 2014-2020 nie nalezy dokonywac
szacunkow luki finansowej w zakresie energii wiatrowej na podstawie ekstrapolacji tempa wzrostu
zlat 2012-2016 ze wzgledu na ryzykowne dla energii wiatrowej rozwigzania prawne w zakresie
finansowania OZE.*® Spodziewana zmiana tendencji wynika z systemu wsparcia OZE w postaci
zielonych certyfikatow, ktore obecnie przezywajg kryzys nadpodazy. W rezultacie elektrownie
wiatrowe powstate w latach 2012-2016 sg obecnie na granicy optacalnosci badz przynoszg straty.
Dla poréwnania — w roku 2012 cena certyfikatu utrzymywata sie na poziomie powyzej 200 zt za
1 MWh. Obecnie ceny zielonych certyfikatow nie przekraczajg 50 zt za 1 MWh, a notujg coraz wieksze
rekordy miniméw (33 zt). Te dwa elementy w zakresie prawnym i finansowym catkowicie zmieniajg
uwarunkowania funkcjonowania proceséw inwestycyjnych w elektrownie wiatrowe. Zdaniem
uczestnikow panelu, w kolejnych latach, w sytuacji niepewnosci kontraktowania ustug bez systemu
certyfikacji, zmian prawnych wynikajgcych z opodatkowania elektrowni wiatrowych, wydtuzajgcych
okres zwrotu z inwestycji¥’, zmian prawnych dotyczacych lokalizacji inwestycji wiatrowych?® nalezy
raczej zatozy¢ stagnacje lub petzajacy wzrost w tempie 0,5% rocznie. Dynamike te potwierdzajg dane
dotyczace sktadanych wnioskéw o przylaczenie do sieci ENEA? w zakresie energii wiatrowej. W roku
2016 liczba sktadanych wnioskéw spadta o 60% w stosunku do roku 2015 i o 80% w stosunku
do Sredniej liczby sktadanych wnioskow w latach 2013-2015. Blisko potowa ztozonych wnioskow
zostata odrzucona z powodu niewtasciwych parametrow lokalizacii.

Zaktadajac optymistyczny wariant inwestycji — dla ostrozno$ci szacowanej luki finansowej — do korca
2022 roku przyrost inwestycji powinien wynies¢ 3,5% mocy z 2016 roku co stanowi 3,5%%*192 MW
czyli 6,7MW. Przy przyjeciu kosztu 1MW energii wiatrowej na poziomie 5 min zt mozna oszacowac luke
finansowa w wojewodztwie lubuskim na poziomie okoto 33 min zi.

Energetyka wodna

Zgodnie z danymi Studium rozwoju systemow energetycznych w wojewodztwie lubuskim do roku
2025, znaczacy udziat w ilosci wytwarzanej energii ze zrodet odnawialnych na terenie woj. lubuskiego
stanowi obecnie energetyka wodna — ok. 4% wyprodukowanej i zuzytej na terenie wojewddztwa
energii. Techniczny potencjat hydroenergetyczny wojewddztwa szacowany na 1544 GWh/rok,

% Informacja URE na dzien 21.11.2016 roku

% od 1 stycznia 2017 r. (art. 17 ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych) elektrownie wiatrowe, ktdre sg
wymienione w zataczniku do u.p.b. beda podlegaty opodatkowaniu od catkowitej wartosci, bez podziatu na czesci
budowalne i niebudowlane.

28 Zgodnie z przepisami znowelizowanej ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych, od 1 stycznia 2017
elektrownie wiatrowg bedzie mozna postawi¢ w odlegtosci nie mniejszej niz 10-krotnos¢ jej wysokosci (wraz z wirnikiem
i topatami) od zabudowan mieszkalnych i mieszanych, w sklad ktorej wchodzi funkcja mieszkaniowa oraz obszardw
szczegolnie cennych z przyrodniczego punktu widzenia (np. parkéw narodowych czy krajobrazowych i rezerwatdw).

2 Informacja dotyczaca podmiotdw ubiegajgcych sie o przytgczenie Zzrodet do sieci o napieciu znamionowym wyzszym niz 1kV,
ENEA Operator, stan na 30.09.2016
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Gtownym obiektem jest Elektrownia Wodna Dychéw o mocy 90 MW Zgodnie z danymi URE na dzien
21.11. 2016 roku w wojewddztwie eksploatowane sg 55 elektrownie wodne o tgcznej mocy ok. 119
MW (wg URE) \). Jednak wiekszos¢ istniejgcych stopni wodnych jest juz zagospodarowanych,
co przektada sie na mniej korzystne warunki i mozliwosci inwestowania. Mimo blisko 10% przyrostu
liczby elektrowni wodnych w latach 2012-2016 wysoko$¢ wyprodukowanej mocy pozostata bez
zmian3°,

Zgodnie z mapg zamieszczong W opracowaniu Sytuacja energetyczna w wojewodztwie lubuskim
w zakresie OZE oraz efektywnosci energetycznej inwestycje w elektrownie wodne planowane
sg w dalszych 4 miejscowosciach. Wedtug danych CIRE3! inwestycje te zostaty zaniechane badz ich
przysztos¢ jest niepewna. Stanowigce dobry punkt odniesienia statystyki ENEI dotyczace liczby
sktadanych wnioskéw o przytgczenie zrodta wodnego do sieci wskazujg na to, iz od roku 2014 nie
ztozono ani jednego wniosku w wojewoddztwie lubuskim dotyczacego energii wodnej. Zdaniem
uczestnikow panelu ekspertdw nie mozna odnotowac luki finansowej w obszarze energetyki wodnej ze
wzgledu na brak zainteresowania potencjalnych inwestoréw.

Biomasa

Zgodnie z danymi Studium rozwoju systemow energetycznych w wojewddztwie lubuskim do roku 2025
w wojewddztwie lubuskim potencjalna powierzchnia uprawianej biomasy wynosi 411 463 ha.

Wysoko$¢ mocy cieplnej uzyskanej z biomasy obecnie wynosi 1800 MW. Bardzo dobre warunki
do produkgcji ciepta z biomasy posiada: powiat zielonogdrski i zaganski. Dobre warunki majg powiaty:
gorzowski, Zarski, stubicki, miedzyrzecki, Swiebodzinski i nowosolski. Ograniczone warunki
sg w: powiatach kro$nienskim, strzelecko-drezdeneckim, wschowskim, sulecinskim oraz w miescie
Gorzoéw Wielkopolski i Zielona Gora.

W roku 2016 zidentyfikowano 1 elektrownie zasilang biomasg na obszarze wojewddztwa lubuskiego
oraz 35 mniejszych cieptowni na to paliwo. W latach 2012-2016 nie zwiekszono produkcji energii
pochodzgcej z biomasy.

Zdaniem uczestnikow panelu ekspertow, w oparciu o ryzyka zwigzane ze zmniejszeniem aktywnosci
inwestycyjnej producentéow biomasy w wyniku niestabilnych zmian prawnych nie nalezy spodziewaé
sie luki finansowej w tym segmencie OZE. Informacje te potwierdzajg wyniki analiz ENEI dotyczgce
zapotrzebowania na przylaczenie Zrodet biomasowych do sieci, wskazujagc na brak wnioskow
w wojewodztwie lubuskim przy spadajacej liczbie wnioskdw w skali kraju32.

Biogaz

Zgodnie z danymi Studium rozwoju systemow energetycznych w wojewddztwie lubuskim do roku 2025
duzy inwestor niemiecki planuje budowe biogazowni rolniczych (przewidzianych jest wspdlnie
zZ polskimi dostawcami, okoto 20 lokalizacji za kwote ok. 150 min EURO, w tym 60% to Srodki wiasne,
reszta Srodki UE), ktore bedg realizowane gtownie w wojewddztwie lubuskim. Zdaniem uczestnikow

panelu eksperckiego potencjat ten jest wyraznie nierealny, co wida¢ po dynamice rozwoju biogazowni
w Bledzewie, wspdifinansowanej przez poznanskg firme. W latach 2012-2016 liczba biogazowni

30 Informacja URE na dzien 21.11.2016 roku
31 http://www.rynek-energii-elektrycznej.cire.pl/st,33,335,tr,145,0,0,0,0,0,budowane-i-planowane-elektrownie.html

32 Informacja dotyczaca podmiotdw ubiegajgcych sie o przytaczenie Zzrodet do sieci o napieciu znamionowym wyzszym niz 1kV,
ENEA Operator, stan na 30.09.2016
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W regionie wzrosta z 6 do 8, przy niewielkim wzroscie wyprodukowanej mocy (37% z 3,6do 4,7 MW).
Nalezy w tym miejscu dodac, iz w porédwnaniu do innych zrodet OZE biogazownie uzyskujg wiekszg
pewno$¢ rentownosci w wyniku zaistniatych zmian prawnych. Po pierwsze, nowelizacja ustawy
o odnawialnych Zrédtach energii z dnia 1 lipca2016 roku (wprowadzony do art. 44 ustawy o OZE ust.
la pkt 1 i 2) wskazuje, ze Swiadectwa pochodzenia energii ze zrodet odnawialnych bedg wydawane
oddzielnie dla energii elektrycznej wytworzonej z biogazu rolniczego (tzw. niebieskie certyfikaty) i OZE
innych niz wykorzystujgce biogaz rolniczy. Jednoczes$nie, na mocy art. 44 ust. 2 ustawy o OZE
ustalono, ze w przypadku wytworzenia energii elektrycznej w instalacjach, o ktérych mowa powyzej,
ktére bedg spetniaty warunki wysokosprawnej kogeneracji, wytwdrca bedzie uprawniony obok
niebieskich certyfikatow, rowniez do wnioskowania o wydanie $wiadectw pochodzenia z kogeneracji
w rozumieniu Prawa energetycznego. Wskaza¢ nalezy, ze rozbicie obowigzku w zakresie umorzenia
Swiadectw pochodzenia, na $wiadectwa pochodzenia energii z OZE i $wiadectwa pochodzenia
potwierdzajgce wytworzenie energii elektrycznej z biogazu rolniczego stanowi istotne novum,
w zakresie wsparcia funkcjonujacych biogazowni. Jednoczesnie, ustawa wprowadza mozliwos¢ zmiany
wielkosci wskazanego udziatu na kolejne lata kalendarzowe. OkreSlenie obowigzku podmiotéw
zobowigzanych umorzenia niebieskich certyfikatéw na poziomie 0,65%, w kontekscie zainstalowanych
mocy biogazowni (elektrownie na biogaz — ok. 218 MW zainstalowanych mocy, dane URE na dzien
31 marca 2016 r.) stanowi istotne wsparcie dla juz istniejgcych zrodet, warunkujgce — w kilkuletniej
perspektywie czasowej — mozliwos¢ ich stabilnego funkcjonowania. Wprowadzono osobny obowigzek
zakupu zielonej energii z biogazowni, co ma poprawi¢ sytuacje finansowg wiascicieli biogazowni,
ale zobowigzanie to wptynie niekorzystnie na dziatajagcych w systemie zielonych certyfikatow
operatoréw innych elektrowni OZE. Mozna przewidywad, ze cena niebieskich certyfikatéw bedzie
wyzsza niz cena certyfikatow zielonych i nieznacznie nizsza niz wartos¢ jednostkowej optaty OZE
(300,03 zt za 1MWh) co zwiekszy mozliwo$¢ obrotu tzw. niebieskimi certyfikatami na gietdzie
towarowej. Po drugie, w wyniku wspomnianej nowelizacji wyodrebniono osobng kategorie aukcji
w systemie aukcyjnym dla biogazowni, co skutkowa¢ musi istotnym wsparciem dla tego rodzaju OZE,
poniewaz nie bedg musiaty one konkurowac ze zZrdédtami tanszymi (np. wykorzystujgcymi energie
wiatru). Najwieksze znaczenie dla potencjalnych inwestoréw zainteresowanych wzieciem udziatu
w aukcjach ma okre$lenie minimalnej ceny referencyjnej dla zrodet wytwarzajgcych energie
elektryczng z biogazu rolniczego. Zgodnie z art. 77 ust. 2 ustawy o OZE, przy okreSlaniu ceny
referencyjnej minister wtasciwy do spraw energii bierze pod uwage, ze cena referencyjna w aukcjach
przeprowadzanych w latach 2016-2018 dla wszystkich instalacji odnawialnego Zzrddta energii
wykorzystujgcych wytgcznie biogaz rolniczy do wytwarzania energii elektrycznej, wynosi¢ bedzie nie
mniej niz 550 zt/MWh.

Czynniki te nie musza jednak wptyna¢ na wzrost produkcji energii z biogazu. Dla okreSlenia
optacalnosci inwestycji istotne znaczenie ma maksymalng iloS¢ i warto$¢ energii elektrycznej jaka
moze zosta¢ sprzedana w drodze aukcji. Analiza zestawienia ztozonych wnioskdw o przytgczenie
Zzrodta do sieci ENEI w wojewodztwie lubuskim wskazuje, iz dla potrzeb niniejszej oceny ex ante
przyjmuje sie, ze w latach 2017-2023 przyrost energii produkowanej z biogazu w regionie lubuskim
utrzymywaé sie bedzie na poziomie z lat 2012-2014, czyli przyrostu 1 biogazowni rocznie
i Sredniorocznym przyroscie wyprodukowanej mocy na poziomie 0,6 MW, co stanowi w siedmioletnim
okresie wdrazania RPO-L2020 warto$¢: 0,6%¥7=4,2 MW. Dane te potwierdza zestawienie ENEI
zawartych uméw o przylgczenie biogazowni do sieci w wojewodztwie lubuskim, w tempie
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1 biogazowni rocznie®. Przyjmujac koszt wyprodukowania jednego MW na poziomie 15 min. z#3* luka
finansowa w okresie programowania szacowana jest na poziomie 21 840 000 zt (15 min*4,2).

Elektrownie fotowoltaiczne

Aktualizacja potencjalu OZE w wojewddztwie Ilubuskim powinna réwniez odnies¢ sie
do fotowoltaicznych zrodet energii. Zgodnie z danymi URE na koniec 2015 roku wzrost
zainstalowanego potencjatu elektrowni fotowoltaicznych wynidst 71,031 MW, podczas gdy na koniec
2014 r. stanowit 21,004 MW, a na koniec 2013 r. — zaledwie 1,9 MW. W wojewddztwie lubuskim
w latach 2015-2016 powstato 16 instalacji wykorzystujgcych moc promieniowania stonecznego
0 facznej wartosci 3,101 MW. Spodziewany jest dalszy wzrost liczby tych instalacji, w zwigzku z ich
wysokg efektywnoscig kosztowg, premiowang w systemie aukcyjnym oraz relatywnie niskimi
ograniczeniami prawnymi zwigzanymi z ich instalacja. Analiza zestawienia wydanych wnioskéw
0 przytgczenie zrédta fotowoltaicznego do sieci ENEA w wojewddztwie lubuskim wskazuje na wysoka
dynamike wzrostu zainteresowania produkcjg energii odnawialnej z tego zrédta. Przy przyjeciu tempa
wzrostu dla lat 2015-2016 w wojewddztwie lubuskim i rocznego przyrostu mocy na poziomie 1,5 MW,
w ujeciu 7 letnim dla lat 2017-2023 przyrost energii ze zrodet fotowoltaicznych szacowany jest na
poziomie 10,5 MW (7x1,5 MW). Zakfadajac, iz koszt 1 MW energii wytworzonej fotowoltaicznie wynosi
3,7 min z+* |uka finansowa stanowi 3,7mIn*10,5 czyli 38 850 000 zi.

kacznie luka finansowa w sektorze OZE wynosi w prognozowanym okresie 93 690 000 zi.

Przy szacowaniu luki finansowej obszaru oddziatywania Priorytetu Inwestycyjnego 4a w zakresie
instrumentow zwrotnych, konieczna jest analiza niedoskonatosci rynku w finansowaniu inwestycji OZE
przy zdiagnozowanym ryzyku spadajgcych cen tzw. zielonych certyfikatéw, niepewnosci dotyczacych
rocznego wolumenu systemu aukcyjnego co skutkuje zmniejszeniu aktywnosci inwestycyjnej sektora
MSP w produkcje energii z OZE. W segmencie tym zidentyfikowano w pierwszym rzedzie
niedoskonatoS¢ rynku biorgcg sie z niedostosowania oferty kredytowej do mozliwosci spetnienia
warunkéw dotyczacych zabezpieczen prowadzonych inwestycji, oraz zbyt wysokiego oprocentowania
kredytdw w stosunku do wydtuzajgcego sie okresu zwrotu z inwestycji, wynikajacego ze spadku cen
zielonych certyfikatdw i niepewnosci optacalnosci systemu aukcyjnego w skali firmy. Nieliczne
z badanych firm z sektora OZE realizowaty w ciggu ostatnich 5 lat inwestycje przy wsparciu kredytéw,
pozyczek. Warunkiem pozyskania kredytdw byto przedstawienie poreczenia do weksla in blanco,
co stanowi bariere nie do przejscia dla wiekszosci przedsiebiorstw ze wzgledu na ryzyka zwigzane
z okresem zwrotu z inwestycji oraz status przedsiebiorstwa (MSP). Zbyt wysokie zabezpieczenia
oferowanych kredytoéw stanowig gtéwny powdd rezygnacji z wystgpienia o kredyt bankowy wsrdd
pozostatych respondentdéw, obok zbyt wysokiego oprocentowania i braku zaufania do bankow.
Dla zrealizowania celdow ujetych w Dziataniu 3.1.2. RPO-L2020 konieczna staje sie wiec propozycja
finansowego instrumentu wsparcia planowanych inwestycji.

33 Ibidem.

34 http://www.cire.pl/item,67859,1,0,0,0,0,0,eksperci-koszt-jednego-mw-mocy-biogazowni-to-ok-15-16-min-zl.html
35 http://solaris18.blogspot.com/2015/01/farma-fotowoltaiczna-podstawowe-fakty.html
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2.3 Priorytet inwestycyjny 4c

Szacunkowe naktady na inwestycje w zakresie termomodernizacji oparto na opracowaniu trzech
instytucji: European Climate Foundation (ECF), Fundacji na Rzecz Efektywnego Wykorzystania energii
(FEWE) oraz grupy ekspertéw 3CSEP pt. ,Wptyw programéw gtebokiej termomodernizacji budynkow
na rynek pracy w Polsce”. Planowano przyja¢ jako komplementarne, kontrolne Zzrédto informacji Plany
Gospodarki  Niskoemisyjnej, w ktdrych dokonano inwentaryzacji sektora w skali lokalnej.
Zidentyfikowano jednak problem niekompletnosci tych planéw w skali wojewddztwa (nie wszystkie
gminy zdazyly je przygotowac) oraz niskiej standaryzacji informacji w nich zawartych. Gminy czesto
wskazujg sektor mieszkaniowy jako odbiorcow dziatan termomodernizacyjnych, niemniej jednak skala
potrzeb przedstawiana jest w sposéb zrdéznicowany, uniemozliwiajgcy synteze danych w ujeciu
ilociowym (liczba budynkéw mieszkalnych planowanych do modernizacji) lub wartosciowym (wartosc¢
planowanych inwestycji).W scenariuszach termomodernizacji, opracowanych w raporcie ,Wplyw
programow gtebokiej termomodernizacji budynkdw na rynek pracy w Polsce” objeto wszystkie budynki
publiczne i mieszkalne, wykluczono natomiast budynki komercyjne, przemystowe oraz nowo
budowane. Zakres analizy odpowiada zatem obszarowi wsparcia w ramach Dziatania 3.2.RPO-L2020.
W opartym na tych szacunkach kolejnym opracowaniu referencyjnym ,Analiza i ocena mozliwosci
zintegrowania dziatan w obszarze efektywnosSci energetycznej z uwzglednieniem odnawialnych zrodet
energii” scenariusz optymalny termomodernizacji kompleksowej zaktada modernizacje 3% budynkow
mieszkalnych i publicznych w Polsce (25 min m? rocznie). Przekfada sie to na potrzeby inwestycyjne
w wysokosci 59,5 mid zt w latach 2014-2020. W dalszym etapie okresSlania luki finansowej
przeprowadzone zostato oszacowanie udziatu budynkéw mieszkalnych w zaktadanej puli koniecznych
inwestycji. W oparciu o wyniki analiz zawartych w raporcie ,,Budynki uzytecznosci publicznej w Polsce
2015-2020" , ich relacja do liczby budynkéw mieszkalnych plasuje sie w stosunku 1-23. Potrzeby
finansowe inwestycji w sektorze budynkéw mieszkalnych plasujg sie wiec w wysokosci 22/23
planowanych inwestycji termomodernizacyjnych w skali kraju, co stanowi 56,91 mld zt wobec 59,5
mld zt przeznaczonych na termomodernizacje budynkéw mieszkalnych i publicznych ogétem w ujeciu
siedmioletnim.

Przyjmujac, iz naklady inwestycyjne w wojewoddztwie lubuskim sg proporcjonalne do udziatu
budynkow mieszkalnych w liczbie budynkow mieszkalnych w Polsce3® (2,3%) otrzymujemy wynik
56,91 mld*2,3% czyli 1 309 000 000 zt. WielkoS¢ ta odnosi sie do potrzeb inwestycyjnych sektora
budynkéw mieszkalnych w wojewddztwie lubuskim w zakresie termomodernizacii.

Z Raportu Banku Swiatowego3” wynika, ze orientacyjne inwestycje w termomodernizacje budynkéw
w latach 2014-2020 stanowig zaledwie okoto 10% popytu na termomodernizacje. Mozna wiec zatozy¢,
iz w wojewddztwie lubuskim orientacyjne wydatki inwestycyjne powinny plasowacé sie na poziomie
130 900 000 zt. Luke finansowgq dla Priorytetu 4c okreslono wiec w wysokosci 130 900 000
zt.38

% liczba budynkéw mieszkalnych w Polsce 6 min, liczba budynkdw mieszkalnych w woj. Lubuskim 140 824 — Zrddto:
http://zielonagora.stat.gov.pl/publikacje-i-foldery/spisy-powszechne/zamieszkane-budynki-w-wojewodztwie-lubuskim-narodowy-
spis-powszechny-ludnosci-i-mieszkan-2011,2,1.html

37 Ocena ex-ante instrumentéw finansowych Dla proponowanego Programu Operacyjnego ,Infrastruktura i Srodowisko” na lata
2014-20 w wybranych sektorach: energii i odpadow statych, Bank Swiatowy, 2013, str. 79

38 Wysoko$¢ ta znacznie rézni sie od wysokosci luki finansowej przedstawionej w ocenie ex ante z 2014 roku, ze wzgledu na

ujednolicenie metodologii wyliczenia luki z metodologig przyjeta w raportach oceny ex ante instrumentéw finansowych w

wojewddztwach: $laskim, wielkopolskim, matopolskim i podkarpackim. Przedstawiona w niniejszym raporcie wysoko$¢ luki

62| Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

Analiza doswiadczen potencjalnych beneficjentow projektdw z zakresu termomodernizadii
budownictwa mieszkaniowego wskazuje na wystepowanie niedoskonatosci rynku w segmencie
spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych. Niedoskonatosci te wynikajg z braku zdolnosci kredytowej
potencjalnych beneficjentéw w zakresie udostepnienia zabezpieczen oraz ryzyka zwigzanego z
ptynnoscig kredytowg przy komercyjnej wysokosci oprocentowania kredytow kredytéw, co wskazuje
na potrzebe zastosowania preferencyjnych instrumentdw publicznych. Zaledwie 35% badanych
ubiegato sie w ciggu ostatnich 5 lat z sukcesem o kredyty na przedsiewziecia termomodernizacyjne z
uwzglednieniem tzw. premii termomodernizacyjnej. Pozostali — mimo deklarowania potrzeb w tym
wzgledzie — podkreslajg zbyt duze obcigzenie zwigzane ze sptatg potencjalnych zobowigzan oraz
brakiem odpowiednich zabezpieczen. Jednoczesnie kategoria ta (spdtdzielnie i wspolnoty
mieszkaniowe) pozbawiona jest mozliwosci pozyskania bezzwrotnej dotacji na cele termomodernizacji
w biezacej perspektywie finansowej, z wyjatkiem tzw. programéw rewitalizacyjnych. Biorgc pod uwage
rentowno$¢ projektéw termomodernizacyjnych budynkéw mieszkalnych, opisang szerzej nizej w
raporcie, projekty termomodernizacji budynkéw mieszkalnych kwalifikujg sie raczej do wsparcia
zwrotnego niz dotacyjnego, z uwzglednieniem jednak preferencyjnego systemu zabezpieczen i
preferencyjnego oprocentowania zwigzanego z dtugim okresem zwrotu z inwestycji, koniecznego w
zwigzku z przedstawiong wyzej niedoskonatoscig rynku.

Zaledwie 12% badanych JST planuje wziecie kredytu/pozyczki na wskazany cel, niewiele wiekszy
odsetek 20% korzystat w przesztosci z kredytow i pozyczek. Na rynku funkcjonujg komercyjne
inwestycyjne instrumenty zwrotne skierowane do JST, same JST traktowane sg przez banki i instytucje
finansowe jako pewni kontrahenci. Nie wystepuje problem braku zabezpieczer ani problem niskiej
zdolnosci kredytowej wynikajacej z za duzych zobowigzan finansowych lubuskich samorzadéw. Ta
kategoria odbiorcow nie kwalifikuje sie do instrumentéw zwrotnych pod wzgledem zdiagnozowanych
niedoskonatosci rynku, niemniej jednak zaproponowanie preferencyjnego oprocentowania kredytow
moze stanowi¢ efekt zachety dla tego sektora.

2.4 Priorytet inwestycyjny 8iii

Przy szacowaniu luki finansowej wsparcia 0osdb bezrobotnych i biernych zawodowo powyzej 30 roku
Zycia, spoza grup znajdujgcych sie w szczegdlnie niekorzystnej sytuacji i planujacych rozpoczecie
wilasnej dziatalnosci gospodarczej, wzieto pod uwage dwie zmienne: liczba osdb fizycznych
rozpoczynajgcych dziatalnos¢ gospodarczg, a nie majgcych dostepu do finansowania zewnetrznego na
rynku oraz wskaznik szacujgcy przecietne zapotrzebowanie na $rodki finansowe na uruchomienie
wiasnej dziatalnosci gospodarczej przez osoby fizyczne.

W latach 2009-2014 liczba firm prowadzonych przez osoby prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza
wzrosta o 5%. Swiadczy to o zwiekszajacej sie sktonnoéci mieszkancéw wojewddztwa lubuskiego do
podejmowania dziatalnosci gospodarczej.

finansowej odpowiada rzedowi wielkosci luk finansowych zidentyfikowanych w tych wojewddztwach: odpowiednio $laskie:
566 min. Zt, wielkopolskie 130 min. Zt, matopolskie 656 min zt (na okres 5 lat), podkarpackie — na rewitalizacje JST 136 min
zh.
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Rysunek 10. Dynamika liczby przedsiebiorstw prowadzonych przez osoby prowadzace
dziatalno$¢ gospodarcza w wojewoddztwie lubuskim w latach 2009-2014
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W referencyjnym dla szacowania luki finansowej okresie ostatnich 7 lat tgcznie powstaty 61784 firmy
zaktadane przez osoby samozatrudnione, prowadzace dziatalnoé¢ gospodarcza. Sredniorocznie, liczba
ta wynosi 8 826 osdb.

Rysunek 11. Dynamika liczby nowopowstatych firm w wojewdédztwie lubuskim w latach
2009-2015
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Z danych ogdlnopolskich GUS* wynika jednoczesnie, ze 46,3% o0sob zaktadajgcych nowe firmy
to osoby, dla ktdrych jest to pierwsze miejsce pracy lub osoby pozostajgce bez pracy. Dokonujgc
delimitacji luki finansowej mozna wiec zatozy¢, ze przyrost firm zaktadanych przez osoby kwalifikujgce
sie do grup docelowych Dziatania 6.3.2. wynosi 46,3%*61784 czyli 28 606 0sdb.

Jak napisano wczesniej w rozdziale metodologicznym pojecie luki finansowej odnosi sie takze
do kwestii niedoskonatosci rynku i zwigzanej z tym niedostepnosci komercyjnych instrumentow
finansowych dla oséb biernych zawodowo badz bezrobotnych chcacych zatozy¢ witasng dziatalnosc
gospodarczg i potrzebujacych dokonania inwestycji na ten cel. Z informacji GUS* wynika,
ze wiekszo$¢ osob fizycznych finansuje rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej ze $rodkéw wiasnych
oraz pozyczek od rodziny i znajomych (83,1%). Tylko 3,6% z nich korzystato z kredytéw bankowych.
Dla oszacowania luki finansowej istotniejsze jest jednak poznanie odsetek osdb, ktére ubiegaty sie
o pozyczke na rozpoczecie dziatalnosci, ale im go odmdwiono. Badania przeprowadzone w populacji
0soOb, objetych wsparciem w zakresie samozatrudnienia w ramach Dziatania 6.2. PO KL na uzytek
licznych ocen ex ante instrumentéw finansowych*!, wskazuja, iz w grupie docelowej Dziatania 6.3.2.
RPO-L2020 odsetek osob, ktore spotkaty sie z odmowg udzielenia pozyczki wynosi 2,9%.

Dalsza delimitacja luki finansowej pozwala wiec na konstatacje, ze potencjalnie instrumenty finansowe
Dziatania 6.3.2. RPO-L2020 skierowane sg do 2,9%*28 606, czyli do 830 osob.

Kolejny etap szacowania luki finansowej w wojewddztwie lubuskim dla Dziatania 6.3.2. RPO-L2020
odnosi sie do $redniej wysokosci wsparcia. Proponujemy zastosowanie $redniej wartosci pozyczek
udzielonych w skali kraju w ramach Dziatania 6.2. PO KL jako wartosci referencyjnej. Wynosi ona
41 680 z.%

Wartos¢ luki finansowej dla Dziatania 6.3.2. RPO-L2020 w wojewddztwie lubuskim wynosi wiec
830*41 680 zt czyli 34 594 400 zi.

Nalezy w tym miejscu wspomnie¢ o luce wsparcia 0sob pracujgcych, chcacych zatozy¢ wiasng
dziatalno$¢ gospodarcza. Zgodnie z zatozeniami Priorytetu Inwestycyjnego 8iii RPO-L2020 wsparcie
ma byc¢ kierowane do oséb bezrobotnych i biernych zawodowo jako instrument aktywizacji zawodowej
poprzez samozatrudnienie. Wsparcie samozatrudnienia jest jedng z bardziej efektywnych polityk rynku
pracy®. Stosuje sie dwa podejscia do wsparcia samozatrudnienia. W pierwszym, wsparcie kieruje sie
do o0séb bezrobotnych lub biernych zawodowo, z trudnych $rodowisk i zyjacych na obszarach
defaworyzwowanych. Drugie podejscie ma charakter wsparcia przedsiebiorczosci, gdzie pozytywne
efekty dla rynku pracy sg niejako konsekwencjg wspierania postaw przedsiebiorczych.

9 Warunki powstania idziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012,
Struktura przedsiebiorstw 0sob fizycznych powstatych w 2012r. i aktywnych w 2013r. wedfug charakteru poprzedniej pracy
wiasciciela oraz wybranych przekrojow - Charakter poprzedniej pracy wiasciciela - osoby podejmujace pierwsza prace oraz te,
ktore przed podjeciem witasnej dziatalnosci pozostawaty bezrobotne, GUS, Warszawa, 2014

40 Warunki powstania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012, GUS,
Warszawa 2014

* WYG PSDB, Ocena ex-ante instrumentéw inzynierii finansowej w RPO WP 2014-2020, Rzeszéw, 2014, WYG PSDB, Ocena ex-
ante instrumentéw inzynierii finansowej w RPO WS 2014-2020, Kielce, 2014. Ocena ex ante instrumentow inzynierii
finansowej w RPO WL 2014-2020, Warszawa, 2014)

42 w badaniu pozyczkobiorcéw z Dziatania 6.2 PO KL w wojewddztwie podkarpackim uzyskano Srednig wartos¢ pozyczki réwng
39 tys. zt a w Swietokrzyskim - 48 tys. zt., lubuskim — 36 tys. zt., Slaskim -48 tys. zt, opolskim, kujawsko-pomorskim-43 tys. zt.
(na podstawie analizy raportdw z ewaluacji ex-ante instrumentdw finansowych w tych wojewddztwach.

43 Caliendo, M., Kunn, S., Start-up subsidies for the unemployed: Long-term evidence and effect heterogeneity, 1ZA DP No.

4790, 2010
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Gtdwng barierg powstrzymujgcg potencjalnych przedsiebiorcow przed rozpoczeciem dziatalnosci
gospodarczej jest niewystarczajgcy kapitat na jego rozpoczecie (27% Polakéw)*. Wedtug GUS
na etapie zakladania wiasnej dziatalnosci gospodarczej az 83,0% osdb fizycznych zaktadajacych
dziatalno$¢ gospodarczg wskazuje niedostateczne srodki finansowe, jako gtdowng przyczyne trudnosci
w zatozeniu i prowadzeniu firmy w pierwszych 12 miesigcach dziatalnosci*®. Osoby rozpoczynajgce
dziatalno$¢ gospodarczg majg nikle szanse na uzyskanie kredytu bankowego na dziatalnos¢
gospodarczg ze wzgledu na brak zdolnosci kredytowej* - wedtug GUS, tylko 3,6% o0sob fizycznych
skorzystato z kredytu bankowego. W przypadku starania sie o pozyczke z banku przeszkoda jest
rowniez brak historii kredytowej firmy (ktéra dopiero ma powstac), co dodatkowo sprawia, iz klient nie
jest wiarygodny. Interwencja publiczna w tym obszarze ma wiec uzasadnienie ze wzgledu na
niesprawno$¢ rynku w odniesieniu do dostepu o0sdb fizycznych rozpoczynajgcych dziatalnosé
gospodarczg do finansowania bankowego. Doswiadczenia projektu 6.2. PO KL ,Dodaj pienigdze do
pomystu” potwierdzajg skuteczno$¢ wsparcia zwrotnego skierowanego rowniez i do tej kategorii
odbiorcéw, co szerzej zostanie opisane w kolejnym rozdziale.

Pozostaje do rozwazenia w ktorym Priorytecie Inwestycyjnym warto wprowadzi¢ takg forme wsparcia
przy przyjetej logice interwencji, ograniczajgcej Priorytet Inwestycyjny 8iii RPO-L2020 do oséb
pozostajgcych bez pracy. Mozna uwzgledni¢ instrumenty zwrotne w Priorytecie Inwestycyjnym 8y,
jako wsparcie narzedzi outplacementowych.

4 Eurobarometer, 2013

4 Warunki powstania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012, GUS,
Warszawa 2014

4 Zdolno$¢ kredytowq charakteryzuje sie piecioma podstawowymi kryteriami, tzw. 5C- Capacity/Cash flow, Capital, Collateral,

Conditions, Chatrakter:

e Potencjat/wyptacalnos¢ (Capacity/Cash Flow) — osoby rozpoczynajgce dziatalno$¢ gospodarczg z powoddw oczywistych nie
moga sie wykazac zadng historig dziatalnosci, zaprezentowac historycznych danych finansowych i zwykle tez na poczatku
planujg dziatalnos¢ w matej skali, co powoduje, ze zapotrzebowanie na kapitat jest niskie sytuujgc je poza obszarem
zainteresowania bankdw.

e Kapitat (Capital) — rozpoczynajacy dziatalnos¢ gospodarcza zwykle nie poosiadaja kapitatu

e Zabezpieczenie (Collateral) — maty kapitat startowy nie stanowi wystarczajacego zabezpieczenia dtugu.

e Warunki zewnetrzne (Conditions) — osoby fizyczne zakladajgce dziatalnos¢ gospodarcza, najczesciej lokujg swoje firmy
w tych segmentach rynku, gdzie bariery wejscia sg najmniejsze, co powoduje, ze muszg sie skonfrontowal z duzg
konkurencjg na rynku* — nie sprzyja to trwatosci biznesu i stanowi zagrozenie dla sptaty dtugu)

e Charakterystyka przedsiebiorstwa oraz zarzadu (Charakter) — rozpoczynajacy dziatalno$¢ gospodarcza, a w szczegdlnosci
absolwenci i bezrobotni nie majg zadnego do$wiadczenia w prowadzeniu firmy i nie majg doswiadczenia z instrumentami
dtuznymi.
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3. Dotychczasowe doswiadczenia w wykorzy-
staniu instrumentow finansowych
w wojewodztwie lubuskim

3.1 Instrumenty finansowe - wspieranie
przedsiebiorczosci/konkurencyjnosci

Ogolna charakterystyka dostepnych instrumentéow

Zrédto finansowania instrumentéw finansowych wspierajacych przedsiebiorczoé¢ w wojewddztwie
lubuskim stanowity Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Zawarto 9 umdw o facznej wartosci
dofinansowania w wysokosci 43,1 min z+*. Wyboru posrednikéw dokonano poczatkowo w ramach
Indykatywnego Planu Inwestycyjnego — Projektéw Kluczowych w 2009 r. Wybrano w ten sposéb
czterech pierwszych posrednikéow finansowych. Z kolei w 2012 r. ogtoszono konkurs na wyboréw
posrednikdw finansowych w ramach Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Spos$réd 7 wnioskéw
o dofinansowanie wybrano 5 projektow?. Wojewddztwo lubuskie nie zdecydowato sie na przystapienie
do inicjatywy JEREMIE.

Ogdlnie sfinansowano potrzeby finansowe lubuskich MSP w wysokoéci 87,1 min zt, z czego 49,3 min zt
stanowity pozyczki*®. Wielkos¢ udzielonego wsparcia byta w wojewddztwie lubuskim mniejsza niz
w czotowych regionach Polski, ktére wykorzystujg instrumenty finansowe do wspierania
przedsiebiorczosci®®. Odnoszac jednak warto$¢ wsparcia do liczby ludnosci takie poréwnanie wypada
korzystniej. Z drugiej strony, jeden z rozméwcow wskazywat, ze wartos¢ alokacji na instrumenty
w latach 2007-2013 mogtaby by¢ jeszcze o 40% wyzZsze, aby w petni zaspokoic potrzeby finansowe
lubuskich mikroprzedsiebiorcow. O duzym zainteresowaniu lubuskich przedsiebiorcdw wsparciem
w Dziataniu 2.5 LRPO moze $wiadczy¢ to, ze od wczesniejszej oceny ex ante udzielono w latach
2015-2016 (7 kwartatdow) az 164 dalszych pozyczek lub poreczen o wartosci 18,2 min z#2.

W Dziataniu 2.5 LRPO na lata 2007-2013 uczestniczyto tacznie 6 posrednikow finansowych®2. Jeden
z podmiotéw miat swojg siedzibe poza wojewddztwem lubuskim, cho¢ prowadzit biuro pozyczkowe na
jego terenie. Posrednicy nie mieli w zasadzie rozbudowanej struktury biur terenowych®. Fundusze

47 Wspomniana warto$¢ zmienita sie — w poréwnaniu do poprzedniej oceny ex ante. Nie byto to jednak nastepstwem podpisania
nowej umowy z posrednikiem, ale wynikato przede wszystkim z aneksowania i istotnym podniesieniem wartosci dwoch
z uméw z dotychczasowym posrednikami o0 4 min zt.

“ Nie wybrano woéwczas projektdw dwodch posrednikdw aktywnych na obszarze wojewddztwa lubuskiego (funduszu
pozyczkowego w Dobiegniewie oraz funduszu pozyczkowego ,Odra” Polskiej Fundacji Przedsiebiorczosci).

49 Warto$¢ udzielonych poreczen wyniosta 17,8 min zt. Niemniej warto$¢ udzielonych dzieki nim kredytéw siegneta 37,78 min zt.

30 Chodzi tu o wojewddztwa: wielkopolskie, pomorskie, zachodniopomorskie, dolno$laskie.

51 Obliczenia na podstawie danych przekazanych przez posrednikdw finansowych oraz raportu pt. ,Ocena ex-ante instrumentdw
finansowych w perspektywie finansowej 2014 — 2020 w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego - Lubuskie 2020".

52 Nalezy wszakze wskazac, ze Lubuski Fundusz Pozyczkowy dziatajgcy w strukturach ARR S. A. w Zielonej Gorze jak i Lubuski

Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0. 0. sg z sobg powigzane kapitatowo

53 Jeden z posrednikéw posiadat jedno biuro terenowe, cho¢ wskazywat na znikome efekty dystrybucyjne jego funkcjonowania.
Inny z posrednikdéw posiada rozbudowang sie¢ punktow terenowych, wykorzystywanych jednak w zupetnie innym obszarze
dziatalno$ci opisywanej instytucji.
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pozyczkowe otrzymaty dotychczas dofinansowanie o wartosci 31,1 min z, a jedyny fundusz
poreczeniowy — 12 min zt. Fundusze realizujg od poczatku lipca 2016 r. tzw. strategie wyjscia. Polega
ona na kontynuowaniu dotychczasowej dziatalnosci pozyczkowej/poreczeniowej ze Srodkow
zwracanych lub uwalnianych przez okres kolejnych 10 lat. Tabela nr 23 prezentuje poszczegdinych
posrednikdw finansowych oraz opisuje oferowane przez nich produkty.

Tabela 23. Posrednicy finansowi w LRPO na lata 2007-2013

Liczba umow Wartosé
dofinansowania w
zi

Nazwa Posrednika Oferowany

produkt

Lubuski Fundusz
Pozyczkowy (Agencja pozyczka 2 16 250 000
Rozwoju Regionalnego S.A.)

Lubuski Fundusz Poreczen

Kredytowych Sp. z o.o. poreczenie 2 12 000 000
Stowarzyszenie Wspierania

Matej Przedsiebiorczosci z pozyczka 1 6 000 000
siedzibg w Dobiegniewie

Fundacja

~Przedsiebiorczo$¢ w pozyczka 2 5225 000
Zarach

ECDF Sp. z 0. o. pozyczka 1 2 850 000
Wojewodzki Zaklad

Doskonalenia Zawodowego pozyczka 1 760 000

w Gorzowie Wikp.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych SIMIK.

Lubuscy posrednicy udzielili — w latach 2009-2016 — 438 pozyczek dofinansowanych ze $rodkdéw
unijnych®. Wystepowaty istotne réznice w zakresie przecietnej wartosci pozyczek udzielonych dzieki
dofinansowaniu z Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Przecietna warto$¢ udzielanych w ramach
LRPO pozyczek wyniosta 112,7 tys. zt, a dla poszczegdlnych posrednikdw wahata sie miedzy 37,6 tys.
zt a 154,1 tys. zt. Wynikato to przede wszystkim z tego, ze warto$¢ uméw z poszczegdlnymi
posrednikami finansowymi réznita sie od siebie. Jeden z posrednikow mdgt — ze wzgledu na wartosc¢
umowy — pozyczac jedynie do 50 tys. zt, a inne fundusze oferowaty poczatkowo finansowanie do 120
tys. zt. Ogdlnie rzecz biorgc, istniejgce limity finansowania sprawiaty, ze bardzo rzadko z oferty
pozyczkowej dofinansowanej z LRPO korzystaly Srednie przedsiebiorstwa®®. Najwiecej pozyczek
udzielity dwa podmioty: Lubuski Fundusz Pozyczkowy oraz Stowarzyszenie Wspierania Malej
Przedsiebiorczosci w Dobiegniewie®®. Szczegotowe dane nt. wielkosci i wartosci udzielonych pozyczek
przez poszczegdlnych posrednikéw zawarto w tabeli nr 24.

54 Ponizsze dane i dalsze statystyki opierajg sie na informacjach uzyskanych od posrednikdw, obejmujg wsparcia dokonane
w okresie od 1 lipca 2009 r. do 30 wrzesnia 2016 r. i sfinansowane wytgcznie ze Srodkéw LRPO na lata 2007-2013.

.....

%6 Udzielili 321 pozyczek, a pozostali posrednicy — 117.
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Tabela 24. Wsparcie przedsiebiorczosci w formie pozyczek dofinansowanych z LRPO na
lata 2007-2013

Liczba

Nazwa Posrednika Umow Warto$¢ uméw z Przecigtna wartos¢
' MSP w zi umowy z MSP w zi
z MSP

Lubusk_i Fund_usz Pozyczkowy (Agencja 168 25 895 744,50 154 141
Rozwoju Regionalnego S.A.)
Stowarzyszenie Wspierania Malej
Przedsiebiorczosci z siedzibg w 153 12 927 490,00 84 493
Dobiegniewie
Fundacja ,Przedsiebiorczo$¢ w Zarach 52 6 177 996 118 808
ECDF Sp. z 0. 0. 34 3180 522,35 93 545
Wojewddzki Zaktad Doskonalenia 31 1 166 500 37 629

Zawodowego w Gorzowie WIkp.

Razem 438 49 348 253 112 667

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych od posrednikow finansowych. Stan: 1 ljpca 2009 do 30
wrzesnia 2016 r.

W poréwnaniu do funduszy pozyczkowych, aktywno$¢ poreczeniowa w wojewddztwie lubuskim
pozostawata na niskim poziomie. Nie wykorzystywano w lubuskim mechanizmu poreczen
portfelowych. Poreczern udzielat jedynie jeden fundusz regionalny: Lubuski Fundusz Poreczen
Kredytowych Sp. z 0. o. Przecietnie poreczenie zabezpieczato kredyt badz pozyczke o wartosci 302,2
tys. zt. Jego Srednia warto$¢ wynosita natomiast 142,5 tys. zt. Lubuski Fundusz Poreczen Kredytowych
Sp. z 0.0. udzielat poreczen w ramach dwoch uméw. Cho¢ warto$¢ drugiej z nich (z 2013 r.) byla
znacznie nizsza od pierwszej, przecietna wartos¢ udzielanego poreczenia w ramach tych umow nie
roznita sie miedzy sobg istotnie. Warto$¢ wktadu wiasnego do projektéw nie byta wysoka i wynosita
5% poziomu dofinansowania. Niemniej fundusz dysponowat dalszymi kapitatami prywatnymi.

Lubuski Fundusz Poreczen Kredytowych poreczat — w ramach projektu dofinansowanego ze Srodkow
LRPO na lata 2007-2013 -kredyty bankowe. Nie zabezpieczat innych produktow finansowych
(np. leasingu lub zobowigzan wzgledem funduszy pozyczkowych)>’. Taka mozliwo$¢ pojawita sie
w ramach strategii wyjscia, cho¢ jak wskazat jeden z rozmdéwcow, nie mozna oczekiwac, ze stanie sie
to istotna czescia prowadzonej dziatalnosci poreczeniowej. Fundusz poreczeniowy dofinansowany
z LRPO wspdtpracowat z ponad 20 bankami komercyjnymi i spétdzielczymi®8.

Aktywnos¢ poreczeniowa funduszu pozostawata na umiarkowanym poziomie. W rezultacie, Lubuski
Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0. osiggnat mnoznik kapitatowy na poziomie 1,99%°, Wskazuje
to na konserwatywng polityke udzielania poreczen®. Nalezy jednak podkresli¢, ze w Polsce wartosc

57 Zasady RPO uniemozliwiaty rdwniez zabezpieczania nietypowych zobowigzan finansowych, takich jak np. wadia.

%8 Zrzeszonych zaréwno w Grupie SGB jak i BPS.

% Obliczony wedtug wzoru: (Warto$¢ poreczonych  pozyczek badz kredytdw — kapitalizacja funduszu
poreczeniowego)/kapitalizacja funduszu poreczeniowego. W formule dla samej wartosci poreczenia, warto$¢ osiggnietego
mnoznika jest znacznie mniejsza.

0 Fundusz wyptacit dotychczas zaledwie 1 poreczenie, co stanowito — w ujeciu wartosciowym — 0,2% poreczen udzielonych.
Jednoczes$nie procedura zgtaszania roszczen i ich realizacji jest w przypadku tego funduszu roztozona w czasie.
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mnoznika kapitalowego pozostaje na bardzo niskim poziomie®l. Niepokoi jednak, ze od poczatku
2015 %2, udzielano przecietnie mniej niz jednego poreczenia miesiecznie. Oprocz tego, jeden
z rozmowcow wskazywal, ze zapotrzebowanie na poreczanie kredytow inwestycyjnych pozostaje na
bardzo niewielkim poziomie. Podstawowe dane o dziatalnosci funduszy poreczeniowych,
dofinansowanej ze $rodkéw LRPO, zawiera ponizsza tabela.

Tabela 25. Wsparcie przedsiebiorczosci przez fundusz poreczeniowy ze srodkéw LRPO
2007-2013

Liczba uméw Wartosc Przecietna wartos¢
Nazwa Posrednika 2 MSP udzielonych udzielonych
poreczen w zt poreczen w zi
Lubuski Fundusz Poreczen 125 17 809 345 142 475
Kredytowych

Zrodfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych od posrednikow finansowych. Stan: 1 ljpca 2009 do 30
wrzesnia 2016 r.

Fundusze pozyczkowe/poreczeniowe rozpoczety udziela¢ wsparcia ze Srodkdw RPO juz w pierwszej
potowie 2009 r. Aktywnos$¢ poreczeniowa byla najwyzsza do korica 2011 r. W kolejnych okresach
liczba i warto$¢ udzielanych poreczen systematycznie malata. Rozmdéwca wskazywat na negatywne
skutki programu poreczen gwarancji de mnimis Banku Gospodarstwa Krajowego na zainteresowanie
produktem poreczeniowym funduszu. Program ten byt dogodniejszy i wigzat sie ze znacznie
mniejszymi obcigzeniami biurokratycznymi po stronie banku korzystajgcego z poreczenia funduszu®3,
W rezultacie, utrudniat on réwniez realizacje programu poreczeniowego dofinansowanego z LRPO.

Odmienne tendencje wystgpity w zakresie dziatalnosci pozyczkowej posrednikow finansowych. Liczba
udzielanych z LRPO pozyczek poczgtkowo rosta do 2011 r., a nastepnie ustabilizowata sie na poziomie
ponizej 15 pozyczek na kwartat. Udostepnienie nowych $rodkéw w 2013 r. (a nastepnie w 2015 r.)
zwiekszyto liczbe udzielanych pozyczek pod koniec 2013 r. W okresie ostatnich 3 lat udzielano
przecietnie ok. 20 pozyczek na kwartat. Dynamika akcji pozyczkowej w ramach strategii wyjscia bedzie
zalezata od szybkosci uwalniania Srodkow ze sptacanych pozyczek. Jeden z rozméwcow wskazywat,
ze wprawdzie pozyczki udzielano na maksymalny okres od 5 do 6 lat, ich spfata nastepowata czesto
znacznie szybciej. Zwiekszeniu szybkosci obrotu funduszem pozyczkowym sprzyja obecnie nowo
wprowadzona zacheta, ktdra zwieksza poziom rocznych kosztéow zarzadzania z 3% do 5%
po przekroczeniu wskaznika obrotu powierzonymi $rodkami na poziomie 150%. Z drugiej strony,
posrednicy wskazywali, Zze taka perspektywa jest obecnie jeszcze odlegta. Szacujemy,
ze w najblizszych 5 latach realizacji ,strategii wyjscia” mozna oczekiwac udzielania 80 pozyczek

61 Oscyluje w granicach 1,0-1,2 dla regionalnych funduszy poreczeniowych w Polsce (Zob. takze: PAG Uniconsult, Analiza stanu
rynku funduszy poreczen kredytowych w Polsce. Ocena i perspektywy rozwoju, Warszawa 2014). Dla gwarancji de mnimis
wynosi odpowiednio 1,8 (dane BGK).
62 W latach 2009-2014 liczba udzielanych poreczen nie byta jednak szczegdlnie wyZzsza. Przecietnie udzielano w ciggu miesigca
1-3 poreczen w ramach LRPO 2007-2013.

63 przede wszystkim nie bylo konieczne — w przypadku gwarancji de mnimis — podwdjne badanie zdolnoci kredytowej.
Niemniej w przypadku Lubuskiego Funduszu Poreczen Kredytowych badanie takie byto maksymalnie uproszczone i realizowane
w ciggu maksymalnie kilku dni.
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rocznie o warto$ci co najmniej 7-9 min z%. Szczegdtowe dane nt. liczby udzielonych pozyczek
i poreczen udzielonych w poszczegdinych kwartatach zawiera rysunek 12,

Rysunek 12. Liczba pozyczek i poreczen udzielonych ze $rodkéw LRPO na lata 2007-2013
w poszczegolnych kwartatach
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Pozyczki Poreczenia

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych od posrednikow finansowych. Stan: 1 lipca 2009 do 30
wrzesnia 2016 r.

Posrednicy finansowi udzieli pozyczek przede wszystkim o wartosci ponizej 120 tys. zt. Niemnigj
w trakcie realizacji programu pozyczkowego podniesiono gérne limity pozyczek w przypadku
niektorych posrednikéw. Dopuszczalne limity pozyczkowe w zasadzie wykluczaty finansowanie
wiekszych projektow inwestycyjnych. Nie istniala réwniez mozliwo$¢ dokonywania montazu
w finansowaniu inwestycji za pomocg Srodkéw zwrotnych i dotacyjnych, ze wzgledu na zakaz
podwojnego finansowania. Rozméwcy wskazywali, ze obecno$¢ na liscie beneficjentow programow
dotacyjnych wykluczata przedsiebiorcow z grona potencjalnych klientow funduszu pozyczkowego.
Beneficjenci wsparcia dotacyjnego w nowej perspektywie finansowej moga jednak juz korzystaé
ze $rodkéw funduszy pozyczkowych w ramach strategii wyjscia. Jeden z rozmdéwcow wskazat
na mozliwo$¢ finansowania w ten sposob wktadu wlasnego w projektach dotacyjnych®. Limity
finansowe byly — w opinii rozméwcow — wystarczajgce dla finansowania potrzeb
mikroprzedsiebiorcow. Ograniczaty jednak zainteresowanie ofertg funduszy ze strony matych, a przede
wszystkim $rednich przedsiebiorcéw. Niemniej warto$¢ projektdow oraz ogdélne wymogi dywersyfikacji
ryzyka portfela pozyczkowego nie pozwalaly dokapitalizowanym funduszom na udzielanie wsparcia
0 wyzszej wartosci (np. powyzej 500 tys. zt). Zainteresowanie finansowaniem tego rodzaju projektow

64 Zasady strategii wyjécia umozliwiajg przynajmniej niektorym posrednikom udziela¢ pozyczek o wyzszej niz dotychczas
wartosci.

5 Nadal istnieje watpliwo$¢ dotyczaca mozliwosci wykorzystania Srodkow ze strategii wyjscia na finansowanie pomostowe
refundacji kosztow kwalifikowanych w takich projektach.
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inwestycyjnych istnieje, ale nie ze strony wszystkich posrednikéw uczestniczacych w Dziataniu 2.5
LRPO na lata 2007-2013.

Fundusze pozyczkowe udzielaly wsparcia na zasadach rynkowych, zgodnie ze aktualng stopa
referencyjna okreslong w Komunikacie Komisji Europejskiej oraz odpowiednig marzg. Wsparcia
poreczeniowego udzielano z kolei na zasadach pomocy de minimis.

Pozyczki dofinansowane z Dziatania 2.5 LRPO wspieraty w zdecydowanej wiekszosci
mikroprzedsiebiorstwa. Byly one ostatecznymi odbiorcami pomocy w 88,6% przypadkdéw. Pewien
udziat mialy takze mate przedsiebiorstwa. Wyniost on blisko 11%. Znikomy pozostawat natomiast
udziat $rednich przedsiebiorstw. Wspomniana grupa przedsiebiorcow posiada — w opinii posrednikéw
finansowych — lepszy dostep do alternatywnych Zrédet finansowania dtuznego. Cho¢ $rednie
przedsiebiorstwa wykazywaty pewne zainteresowanie instrumentami pozyczkowymi, wielko$¢
oferowanego przez nie finansowania nie byta jednak dopasowana do ich potrzeb. W efekcie, $rednie
firmy stanowity mniej niz 1% klientdw w analizowanych programach pozyczkowych i poreczeniowych.
Nalezy wskaza¢, ze $rednie firmy nie korzystaly nawet z programu poreczeniowego
dokapitalizowanego z LRPO na lata 2007-2013, jak miato to miejsce w przypadku innych programéw
regionalnych®®. Jednoczesnie udziat mikroprzedsiebiorstw wsérdd ostatecznych beneficjentéw programu
poreczeniowego byt — w poréwnaniu z pozyczkami — nizszy i wynidst 76,8%.

Przedsiebiorstwa dziatajagce na rynku nie dluzej niz 1 rok korzystaty chetnie ze wsparcia
pozyczkowego. Az co piaty klient nie posiadat wczesniejszej historii kredytowej. Inaczej byto
w przypadku programu poreczeniowego, gdyz odsetek firm nowo powstatych wynidst 8,8%. Udziat
startupdbw w ogole beneficjentdw nie zalezat od poziomu limitdw finansowania na jednego
pozyczkobiorce i byt pochodng polityki prowadzonej przez fundusz. Nalezy podkresli¢, ze wsparcie
pozyczkowe z Dziatania 2.5 LRPO nie byto dedykowane dla grupy przedsiebiorcéw nowo powstatych.

Tabela 26. Liczba i wartos¢ umow pozyczek zawartych przez lubuskich posrednikéw
z MSP ze srodkow LRPO na lata 2007-2013

Liczba uméw zawartych Udziat w %
Mikro 480 88,6%
Mate 59 10,9%
Srednie 3 0,6%
W tym: Startupy* 96 17,7%
Ogdlnie 542

j’(Za startup uznano przedsiebiorstwo dziatajagce na rynku nie dfuzej niz rok

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych posrednikow finansowych. Stan: 1 lipca 2009 do 30 wrzesnia
2016 r.

W odrdznieniu od wiekszosci wojewddztw, w ktoérych wsparcie pozyczkowe trafiato do najwiekszych
osrodkdow miejskich w regionie®’, tgczny udziat dwoch najwiekszych osrodkéw wojewddztwa
lubuskiego: Zielonej Gory oraz Gorzowa Wielkopolskiego, w dystrybucji instrumentéw inzynierii
finansowej nie byt wcale najwiekszy. Wynidst on 23,5% i byt zgodny z potencjatem demograficznym

66 Zob. WYG PSDB, Ocena ex-ante instrumentéw finansowych w RPO WL 2014-2020, UM WL, Lublin 2015.

67 Zob. ocene doswiadczen funkcjonowania instrumentdw finansowych w wojewodztwach: mazowieckim, lubelskim, pomorskim,
podlaskim.
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tych dwoch powiatow grodzkich w wojewddztwie lubuskim®. Najwiecej pozyczek trafito natomiast do
powiatu strzelecko-drezdeneckiego (36,6%). Wynikato to z duzej aktywnosci posrednika finansowego,
ktory posiadat siedzibe na terenie wspomnianego powiatu.

Liczba udzielonych pozyczek jest najwieksza w tych powiatach, w ktérych znajdowaty sie siedziby
posrednikdw finansowych. Nie powinno tez dziwi¢, Ze pierwsze cztery miejsca pod wzgledem
dystrybucji zajety powiaty: strzelecko-drezdenecki, m. Zielona Géra, zarski, m. Gorzéw Wielkopolski.
Najstabszg aktywno$¢ pozyczkowg fundusze wykazywaty natomiast w powiatach oddalonych
od swoich siedzib lub oddziatéw. Najmniejszej liczby pozyczek udzielono w powiatach: sulecifskim,
wschowskim, stubickim, nowosolskim. W tym ostatnim dziatato wprawdzie biuro terenowe. Niemnigj
byto one — jak wskazywat rozméwca — praktycznie nieaktywne i oddalone o ponad 5 km od centrum
miasta Nowa SoOl. W wymienionych powyzej 4 powiatach udzielono facznie 5,9% pozyczek
w programie, podczas gdy na tych terenach mieszka ponad 20% ludnosci wojewddztwa lubuskiego.
Na tej podstawie mozna wskaza¢, ze zjawisko bialych plam w dostepie do finansowania
niekomercyjnych funduszy pozyczkowych wystepowato w kilku powiatach $rodkowej oraz
potudniowo-wschodniej czesci wojewddztwa lubuskiego.

Lubuscy posrednicy finansowi udzielali wsparcia przede wszystkim na cele inwestycyjne. Stanowity one
87% liczby wsparc oraz 91,2% wartosci udzielonego im finansowania (zob. ponizszg tabele). Wsparcie
stuzylo finansowaniu rozwoju (i obrotu) odpowiednio dla 13% umoéw (8,8% w ujeciu wartoSciowym).
Przecietna wartos¢ finansowania celéw inwestycyjnych byta wyzsza od celdw rozwojowych. Prawie
wszystkie fundusze, z wyjatkiem jednego, udzielaly wsparcia prawie wylgcznie na cele inwestycyjne.
Ograniczenie mozliwosci udzielania wsparcia za pomocg poreczen do celdéw inwestycyjnych w praktyce
istotnie utrudnit dystrybucje tego instrumentu. Jak wskazat rozmdwca, popyt na poreczania kredytéw
inwestycyjnych nie jest zbyt duzy. Przeznaczanie wsparcia przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 27. Przeznaczenie wsparcia dla instrumentéw zwrotnych realizowanych przez
lubuskich posrednikow ze srodkéw LRPO na lata 2007-2013

. Finansowanie Przecietna

. : Liczba zz

Przeznaczenie wsparcia — pozyskape przez wartosc

MSP wsparcia
na cele inwestycyjne 490 79 402 264 zt 162 045 zt
na cele rozwojowe i obrét 73 7 708 836 zt 105 600 zt

Zrddto: Opracowanie wtasne na podstawie danych posrednikow finansowych. Stan: 1 ljpca 2009 do 30 wrzesnia
2016 r.

Struktura branzowa pozyczek udzielonych przez lubuskich posrednikéw odpowiadata ogdlinie rodzajom
dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej w wojewddztwie. Najwiekszy w niej udziat ma branza
ustugowa (38%), a nastepnie handlowa (29%). Przedsiebiorstwa tego rodzaju dominuja
w gospodarce narodowej. Stad udziat tych branz nalezy uznac¢ za typowy. Rozméwcy wskazywali,
ze wérdd klientdw mozna byto zauwazy¢ stosunkowo duzy udziat przedsiebiorstw z sektora IT oraz
handlu elektronicznego. Cechg charakterystyczng analizowanego programu pozyczkowego
-w poréwnaniu z innymi programami regionalnymi — byt wysoki udziat przedsiebiorstw zwigzanych
z Swiadczeniem ustug na rzecz lesnictwa lub rolnictwa. W potnocnej czeSci wojewodztwa stosunkowo

68 Mieszkancy Zielonej Gory i Gorzowa Wielkopolskiego stanowig 25,8% ludno$ci wojewddztwa (wg danych GUS).
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duza liczbe pozyczek udzielono — jak wskazywali rozmoéwcy — przedsiebiorstwom dziatajgcym w branzy
hotelarskiej, restauracyjnej lub gastronomicznej. Przedsiebiorstwa z branzy przetwodrstwa
przemystowego stanowity z kolei 14% ostatecznych odbiorcow. Jeszcze wyzszy byt ich udziat
w wartosci udzielonego wsparcia, co jest pochodng specyfiki tego typu dziatalnosci. Jest ona bowiem
bardziej kapitatochtonna. Niejednokrotnie wymaga zakupu specjalistycznych maszyn lub linii
produkcyjnych. I tak, doswiadczenia wojewddztwa Swietokrzyskiego wskazujg, ze przedsiebiorstwa
z tej branzy sg zainteresowane pozyczkami i poreczeniami o wyzszej wartosci®®. Jednoczesnie czes¢
firm zakwalifikowanych jako handlowe mogta réwniez prowadzi¢ dziatalno$¢ produkcyjng. Stad liczba
przedsiebiorstw o profilu produkcyjnym moze by¢ w pewnym stopniu niedoszacowana.

Ogdlnie rzecz biorgc, nie wystgpity istotne réznice w zakresie wartosci jednostkowego wsparcia
w poszczegdlnych branzach. Wynika to przede wszystkim z tego, ze program instrumentow
finansowych ukierunkowano na mikrofinansowanie poprzez ustanowienie relatywnie niskich limitow
pozyczkowych. Nie pozwalato na wystgpienie miedzybranzowych réznic. Jedyny wyjatek stanowity
4 przedsiebiorstwa z sekcji D Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci’®. W ich przypadku przecietna wartos¢
pozyczki byta 2,5- krotnie wyzsza niz przecietna w programie pozyczkowym. Posrednik finansowy
wskazat, ze nie posiada informacji o strukturze branzowej poreczen udzielonych ostatecznym
odbiorcom. Stad nie mogliémy przeprowadzi¢ analizy struktury branzowej dla poreczen. Ponizsza
tabela przedstawia strukture branzowg pozyczek udzielonych przez lubuskich posrednikéw.

Tabela 28. Struktura branzowa pozyczek udzielonych przez lubuskich posrednikéw
ze srodkow LRPO na lata 2007-2013

Udziat
wartosciowy w
%

.. Wartosc¢ pozyczek w Udziat iloSciowy

Branza ilos¢
zt w %

Rolnictwo. Lesnictwo, towiectwo i

PR S e 15 2 201 3767 3% 3%
Egngérsn”o przemystowe (PKD ' ,q 12 840 895 14% 19%
-34)

Budownictwo (PKD 41-43) 48 5 537 560 9% 8%
Handel (PKD 45-47) 164 17 551 882 29% 26%
Transport (PKD 49-53) 36 3 467 799 6% 5%
Pozostate ustugi (PKD 55-96) 217 23 487 744 38% 35%
Inne 6 1733 000 1% 3%
RAZEM 564 66 820 257

Zrodfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych posrednikow finansowych. Stan: 1 ljpca 2009 do 30 wrzesnia
2016 r.

Lubuscy posrednicy finansowi wymagali poczatkowo od 10% do 20% wktadu wlasnego ostatecznego
beneficjenta do pozyczki inwestycyjnej’. Na podzniejszym etapie realizacji programu pozyczkowego
oraz w ramach strategii wyjscia ten wkfad obnizono. Pozyczki udzielano na zasadach rynkowych,

8 Wyzsze limity wsparcia (zwtaszcza w zakresie poreczen) sprawity, ze udziat przedsiebiorstw produkcyjnych w programie
wsparcia byt — w wymiarze ilosciowym i wartosciowym — znacznie wyzszy. Zob. Ocena ex-ante instrumentéw finansowych
Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Swietokrzyskiego na lata 2014-2020, WYG PSDB, Warszawa 2014, s. 51.

70 W p[ponizszej tabeli wtaczono je do kategorii , Inne”.
71 Jeden posrednik oczekiwat wktadu na poziomie 25%.
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opierajgc sie na stopie referencyjnej oraz marzach okre$lonych w Komunikacie Komisji Europejskiej.
Poreczenia udzielano bezptatnie, stosujac zasady pomocy de minimis. Poreczenia obejmowaty
maksymalnie 60% wartosci udzielonego kredytu. Koszty zarzgdzania nie uszczuplaty kapitatu funduszu
pozyczkowego/poreczeniowego, ale fundusze pokrywaty je z wypracowanych w ramach dziatalnosci
prowizji, odsetek lub innych kosztéw ponoszonych przez przedsiebiorce.

Fundusze pozyczkowe stosowaty prowizje lub podobne optaty za udzielenie pozyczki. Ich poziom
zmniejszyt sie jednak w okresie realizacji programu pozyczkowego. Przyczyny tego byly dwojakiego
rodzaju. Prowizje umniejszaty kapitat pozyczkowy i nie byty traktowane jako cze$¢ pozyczki. W ten
sposob obnizaty podstawe naliczania kosztow zarzadzania dla posrednikdw. W efekcie, fundusze byty
mniej zainteresowane naktadaniem prowizji na pozyczki. Nie bez znaczenia byla — jak wskazywat
jeden z rozméwcow — konkurencja miedzy funduszami pozyczkowymi, zwtaszcza w potnocnej czesci
wojewddztwa lubuskiego. Fundusze zabiegaty o klientdw na tym samym rynku geograficznym
i stopniowo rezygnowaty z prowizji, chcac oferowac najatrakcyjniejsze warunki dla ostatecznych
odbiorcow.

Fundusze pozyczkowe przewidywaty maksymalny okres karencji w sptacie do 6 miesiecy. Dtugosc
okresu splaty siegata 5 lat, a w przypadku jednego z posrednikdéw - 72 miesiecy. Jak wskazat jeden
z rozmowcow, diugos¢ karencji w sptacie rat byta wystarczajgca z punktu widzenia okresu, na jaki
udzielano finansowania.

Stratowos¢ funduszy i zapotrzebowanie na instrumenty poreczeniowe

Umowy funduszy z instytucjg wdrazajgcga nakladaty — znane z innych wojewddztw — limity
dopuszczalnych strat dla instrumentu. Powyzej okreSlonego poziomu strat (15%), fundusz byt
zobowigzany pokry¢ niedobdr ze Srodkdw wiasnych. Nie stanowito to jednak szczegdinego problemu
ze wzgledu na niski poziom wspdtczynnika stratowosci wsrdd funduszy pozyczkowych. Przecietnie
pozyczki stracone stanowity 1,1% kapitalizacji funduszy. Udziat naleznosci przeterminowanych
powyzej 30 dni wyniost natomiast 2,64% kapitalizacji funduszy pozyczkowych. tgcznie pozyczek
opdznionych lub niesptaconych wynidst 3,8% kapitalizacji. Straty rozktadaty sie jednak
nieréwnomiernie i skumulowaty tylko w niektérych funduszach. Udziat poreczen wyptaconych stanowit
0,24% kapitalizacji funduszu poreczeniowego. Niemniej specyficzna konstrukcja uméw z bankami
powoduje, ze dochodzg one roszczen w pierwszej kolejnosci z innych Zrédet, a dopiero po trzech
latach nastepuje realizacja poreczenia. Nalezy jednak oczekiwaé, Zze stratowos¢ jedynego funduszu
poreczeniowego pozostanie na umiarkowanym poziomie. Wg uzyskanej informacji, roszczenia z tytutu
poreczonych kredytdw mogg dotyczy¢ nie wiecej niz 8% wspar¢ udzielonych i tylko czesci ich wartosci.
Pozwala to na stwierdzenie, Zze nie powinny on przekroczy¢ 4%-5% kapitalizacji funduszu
poreczeniowego.

Powyzsze wyniki mozna poréwnac ze wspdtczynnikami uzyskiwanymi w innych programach w Polsce.
Przewidywana stratowos$¢ docelowa LFPK Sp. z 0.0. nie powinna przekroczy¢ wskaznika dla programu
Krajowego Funduszu Poreczen Kredytowych i by¢ nizsza niz dla Funduszu Poreczen Unijnych BGK.
W poréwnaniu z innymi lokalnymi i regionalnymi funduszami poreczeniowymi, poziom stratowosci
rowniez jest niski. Niemniej mozne to réwniez oznaczac, ze LFPK Sp. z 0.0. prowadzit konserwatywng
polityke udzielania poreczen. Poreczen udzielano na poziomie do 60% kwoty kredytu (w innych
najczesciej powyzej tej wartosci). Okres na wyptate poreczenia (od momentu wypowiedzenia) byt
takze stosunkowo dtugi. Mogta to by¢ rowniez przyczyna tego, ze w momencie rozpoczecia programu
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gwarancji de minimis banki korzystaty z atrakcyjniejszej — z ich punktu widzenia - oferty
poreczeniowej.

Bardzo pozytywnie nalezy oceni¢ poziom stratowosci funduszy pozyczkowych. Nie nalezy wprawdzie
bezposrednio poréwnywac sie z sektorem bankowym, w ktérym udziat pozyczek z utratg wartosci jest
zawsze wyzszy’?. Wskazniki dla funduszy sa znacznie lepsze niz w inicjatywie JEREMIE oraz PO RPW.
Wskazniki sa — juz po przeprowadzeniu pierwszego obrotu — réwniez lepsze niz w innych
wojewodztwach, gdzie $rednio wynosity 2%-3%73.

Tabela 29. Jakos¢ portfela dla r6znych programéw gwarancyjnych i instytucji

T S

udziat poreczen wyptaconych i zagrozonych 6,20%

Udziat poreczen wyptaconych i 81%
nieodzyskanych do aktualnego portfela !

Lokalne i regionalne fundusze
poreczen kredytowych

Poziom rezerw celowych i ogdlnych do 6.5%
aktualnej wartosci poreczen aktywnych !

Przedsiebiorcy indywidualni 14,70%

Sektor MSP 11,3%

Sektor bankowy - udziat kredytow
ze stwierdzong utratg wartosci

72 Jeden z rozméwcow wskazat, ze fundusze lepiej selekcjonujg potencjalnych pozyczkobiorcow, poswiecajgc wiecej czasu na
jeden wniosek niz robig to banki. Rdznica w stratowosci dotyczy wszystkich funduszy pozyczkowych i bankéw na terenie
kraju. Znaczenie tu posiada zatem czynnik systematyczny.

73 Np. w wojewddztwie mazowieckim, lubelskim. Wniosek na podstawie wczesniejszych badan przeprowadzonych przez
ewaluatora.
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Reporeczenia i poreczenia
portfelowe udzielane w ramach Udziat wartosci wnioskow o wyptate 1.20%
Inicjatywy JEREMIE oraz PO RPW poreczen portfelowych i reporeczen !
- udziat wnioskow o wyptate

Pozyczki i kredyty udzielane w Udziat pozyczek i kredytéw o op6znieniach
ramach Inicjatywy JEREMIE oraz w spfacie powyzej 30 dni oraz pozyczek i 7,17%
PO RPW kredytéw wypowiedzianych

Zrodfo: PAG Uniconsult Ocena ex ante ryzyka dla gwarancii w ramach finansowania ze Srodkow UE na lata 2014-2020
przedsiewzie¢ w zakresie realizacji celow tematycznych: wzrost konkurencyjnosci sektora MSP oraz wzmacnianie badari
naukowych, rozwoju technologicznego i innowacji w przedsiebiorstwach, MIR, Warszawa 2016, 5.67.

W trakcie badan jako$ciowych stwierdzono, ze nie ma w zasadzie zapotrzebowania na dodatkowe
srodki zwiekszajgce kapitalizacje regionalnego funduszu poreczeniowego. Obecne Srodki
sq wystarczajace, a sam fundusz posiada zdolno$c¢ do udzielania poreczen takze o wyzszej
wartosci niz 600 tys. zt — ze Srodkéw wiasnych. W efekcie, dla zaspokojenia potrzeb
dotychczasowych grup docelowych, obecna kapitalizacja funduszu poreczeniowego jest wystarczajaca.

Instrumenty kapitatowe

Doswiadczenia z narzedziami kapitatowymi, jako formg wsparcia projektdw innowacyjnych
sg ograniczone w wojewddztwie lubuskim. Jednak w ciggu ostatniej dekady powstato w Polsce wiele
podmiotow, ktore skutecznie prowadzity tego typu dziatalno$¢ (m. in. ze Srodkéw SPO WKP74 oraz
Dziatania 3.1 PO IG). Finansowaty one réwniez inwestycje z terenu wojewodztwa lubuskiego. Niemniej
w wojewodztwie lubuskim brakowato tego rodzaju podmiotéw. Ten stan rzeczy zmienit udziat Parku
Technologicznego Interior w Nowej Soli w projekcie dofinansowanym z Dziatania 3.1 PO IG.

Projekt realizowano w latach 2014-2015. Dokonano wejs¢ kapitatowych w 16 spotkach, w tym
w 9 z udziatem koinwestora prywatnego. Mozliwosci kolejnych wejs¢ kapitatowych ograniczato
wyczerpanie sie Srodkow inwestycyjnych pozostajgcych w dyspozycji Parku. Ponadto, dziatalnos¢
w obszarze inwestycji kapitatowych prowadzit inny podmiot na terenie wojewoddztwa lubuskiego.

Gorzowski Osrodek Technologiczny Park Naukowo-Przemystowy Sp. z o. o. (GOT) utworzyt
- ze Srodkéw prywatnych — 4 spotki celowe w 2014 r. i jedng w 2016 r. Trzy z nich rozpoczety
ostatecznie dziatalno$¢, ktdra polegata przede wszystkim na prowadzeniu dziatalnosci badawczo-
rozwojowej opartej na $rodkach pozyskanych z dotacji. Jak wskazat rozmoéwca, wielko$¢ wejscia
kapitatowego ograniczata sie do wielkosci wymaganej przez przepisy prawa i nie stanowita istotnego
zrédta finansowania dziatalnosci spotki celowej.

W wojewoddztwie lubuskim nie byto posrednikdw finansowych, ktdrzy oferowaliby instrumenty
kapitatowe dla istniejgcych przedsiebiorstw takich jak fundusze venture capital.

”* Nie byto beneficjentow Dziatania 1.2.3 SPO WKP z regionu lubuskiego. Zob. PAG Uniconsult, Ewaluacja trafnosci i efektow
realizacji Dziatania 1.2. Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstw, MRR, Warszawa
2009.
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Efekty wsparcia

Wsparcie z Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013 adresowato problem luki finansowej. Swiadczy
o tym m. in. to, ze trafito przede wszystkim do firm najmniejszych (88,6% ostatecznych odbiorcéw),
miodych (17,7% wspartych przedsiebiorstw). Przeprowadzone badanie CAWI/CATI z ostatecznymi
odbiorcami instrumentéw zwrotnych LRPO na lata 2007-2013 (N=302) wskazujg rowniez, ze blisko
potowa z nich generowata obroty mniejsze niz 500 tys. zt w 2015 r. Wiekszos¢ z ankietowanych miato
Swojg siedzibe na obszarach miejskich (68,5%).

Efekty wsparcia zmierzono przede wszystkim poprzez oszacowanie zmian, jakie w wyniku
zastosowania instrumentdw zwrotnych dokonaty sie w rdéznych obszarach funkcjonowania
przedsiebiorstw, ktore z nich skorzystaty. Zdecydowana wiekszo$¢ ostatecznych odbiorcéw (86,3%)
deklarowata, ze S$rodki pozyskane z pozyczki zwrdcg sie im wraz z odsetkami. Tylko 5,6%
respondentow tego nie zaktadata. Niemniej dotychczas peten zwrot z inwestycji zadeklarowato 37,6%
respondentéw. Natomiast potowa z nich nadal na ten zwrot oczekuje. 2/3 respondentéw oczekuje,
ze inwestycja zwroci sie w okresie 5 lat od zaciggniecia zobowigzania.

Dzieki finansowaniu i dokonanym inwestycjom ostateczni odbiorcy uzyskali dodatkowe przychody
i oszczednosci. Przecietnie wyniosty one az 338 tys. zt. Niemniej az 60% beneficjentow osiggneto
korzysci nizsze niz 40 tys. zt.

Korzystanie z instrumentdw zwrotnych wptywato na poprawe ptynnosci finansowej beneficjentow.
Itak, pozyczka stuzyta bezposredniej poprawie ptynnosci finansowej dla 31,7% respondentow.
W pozostatych przypadkach uzyskanie zewnetrznego finansowania wptywato na poprawe ptynnosci
w sposob posredni. Nalezy takze wskazaé, ze zdolno$¢ do zaciggania zobowigzan finansowych wzrosta
w odniesieniu do 35% respondentéw. W przypadku dalszych 30% nie ulegta zmianie. Oznacza to,
ze dziatalnos$¢ gospodarcza wiekszosci ankietowanych rozwijata sie. Dzieki temu mozliwe sg dalsze
dziatania inwestycyjne w przysztosci z wykorzystaniem finansowania zewnetrznego.

Posrednicy finansowi wskazywali w rozmowach, ze w zasadzie nie finansowali projektow wysoko
innowacyjnych”>. Tego rodzaju inwestycji nie byto wiecej niz 2-3% w catym portfelu funduszy
pozyczkowych. Nie powinno to jednak dziwi¢. Nie byto to celem Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-
2013. Tego rodzaju projekty wymagajg jednocze$nie znacznie wyzszego poziomu finansowania.
W Wielkopolsce, w ktdrej zrealizowano takie finansowanie, przecietna warto$¢ inwestycji o wysokim
poziomie innowacyjnosci wyniosta 1 min 744 tys. zI’®. Przecietna wielko$¢ wsparcia byla
w wojewodztwie lubuskim kilkunastokrotnie mniejsza. Nie pozwalato to na realizowanie tego rodzaju
inwestycji. Jednoczesnie zdecydowana wiekszos$¢ sfinansowanych projektdw dotyczyta rozwigzan
znanych juz na rynku regionalnym lub krajowym i/lub niestanowigcych nowej niszy rynkowej.

Poprzez realizacje Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013 nie wspierano projektéw zwigzanych
z gospodarka niskoemisyjng. Stuzyly temu odrebne instrumenty w ramach III. Osi Priorytetowej LRPO
2007-2013. Niemniej posrednicy wskazywali, ze realizowano nieliczne projekty inwestycyjne w tym
obszarze. Ankietowani ostateczni odbiorcy instrumentdéw finansowych wskazali wszakze, ze 3,3%
projektow dotyczylo produkcji z energii odnawialnej. Biorgc pod uwage dostepnos$¢ znacznie

7> Obejmujgcych wdrozenie w przedsiebiorstwie rozwigzania technologicznego, ktdre jest stosowane na $wiecie przez okres nie
dtuzszy niz 3 lata.
76 Obliczenia na podstawie danych BGK.
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atrakcyjniejszych, niejednokrotnie umarzalnych zrédet finansowania tego rodzaju inwestycji, $wiadczy
to o skutecznosci oferowania produktéw finansowych przez przedstawicieli niewyspecjalizowanych
funduszy pozyczkowych. Z kolei 16,4% ostatecznych odbiorcéw instrumentdw finansowych
zadeklarowato, Ze ich przyszie dziatania inwestycyjne beda dotyczyty odnawialnych Zzrédet energii”’.

Srodki zainwestowane w projekty wspéifinansowane za pomoca instrumentéw finansowych powinny
posiada¢ potencjat generowania przychodéow. Wspomniang okoliczno$¢ potwierdzajg opinie
respondentow.

Instrumenty kapitatowe

Choc¢ koszty na preinkubacje oraz zarzadzanie byly w przypadku projektu realizowanego przez Park
Interior bardzo ograniczone, osiggnieto znaczace wyniki z zakresu inkubacji innowacyjnych
przedsiebiorstw. Dotychczas tylko jedna z nich zawiesita dziatalnos¢. W opinii rozméwcow
az 50%-75% z nich ma szanse dalej funkcjonowac w perspektywie kolejnych 5 lat. Nowo powstate
spotki powadzity w wiekszosci dziatalno$¢ ustugowa, a 40% z nich miato profil technologiczny.
Wiekszos¢ inkubowanych spdtek miata swojg siedzibe poza wojewddztwem lubuskim?8, Jak wskazywali
rozmdéwcy, gtdwnym ograniczeniem byla podaz pienigdza, a nie popyt i brak dobrych projektéw.
Dysponujg oni nadal ponad 100 biznesplanami pomystodawcéw z wojewddztwa lubuskiego. Chcieliby
kontynuowa¢ dziatalno$¢ z zakresu inkubacji innowacyjnych przedsiebiorstw. Dzieki wspotpracy
z instytucjami  finansowymi oraz aniotami biznesu posiadajg takze zdolno$¢ do pozyskania
wymaganego wktadu inwestycyjnego od podmiotéw prywatnych.

Podstawowym problemem zgtaszanym przez opisywanych realizatorow Dziatania 3.1. PO IG
wytonionych w naborze z 2013 roku bylo ograniczenie Srodkow na wydatki nieinwestycyjne, w tym
promocyjne. Ograniczenie to wynikato z systemu punktowego w konkursie na posrednika ogtoszonym
przez PARP i byto konsekwencjg doswiadczen z naboru w 2010 r., kiedy to liczni posrednicy na faze
preinkubaciji i zarzadzanie przeznaczali nawet potowe Srodkow.

Zupetnie inny charakter miato uczestnictwo w spodtkach kapitalowych Gorzowskiego Osrodka
Technologicznego (GOT). Rozméwca wskazat, ze Osrodek ten nie jest zainteresowany typowa
inkubacjg przedsiebiorstw innowacyjnych. Tworzenie spdtek kapitatowych stuzylo raczej realizacji
projektéw badawczo-rozwojowych. Dotychczas dokonano jednego wyjscia kapitatowego ze spotki
celowej. GOT nie wspdtpracuje obecnie aktywnie z prywatnymi inwestorami kapitatowymi, moggcymi
zapewni¢ wkiad prywatny do instrumentu kapitatowego. Mozliwosci samego Parku sg obecnie w tym
zakresie réwniez ograniczone’®.

77 Z czego, 4,2% odpowiedziato na to pytanie ,Zdecydowanie tak”, a 12% ,Raczej tak”.
78 Program miat charakter krajowy.

7% Wynika to m. in. z konsekwencji udzielonej wczesniej pomocy publicznej i 5-letniego okresu trwatosci zakonczonych juz
projektow.
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Regionalne fundusze venture capital

Doswiadczenia krajowe

Na terenie wojewddztwa lubuskiego nie miat — w programie KFK — swojej siedziby dotychczas zaden
fundusz venture capital. Nie byt tym bardziej realizowany program regionalnych funduszy venture
capital. Niestety zadna spdtka portfelowa (przedmiot inwestycji w programie KFK) nie miata rowniez
swojej siedziby na terenie wojewddztwa lubuskiego®. Dlatego tez nalezy przyjrzec sie doswiadczeniom
krajowym w tym zakresie.

W Polsce nie ma obecnie do$wiadczen w funkcjonowaniu regionalnych funduszy venture capital.
Nawet w regionach o najwiekszej liczbie startupdw, takich jak Mazowsze i Matopolska, majgce tam
siedzibe fundusze nie ograniczaty sie do inwestowania na obszarze jednego wojewddztwa. Mogto to
wynikac takze z tego, ze dotychczasowy program wsparcia innowacyjnych przedsiebiorstw realizowano
na poziomie krajowym (KFK oraz Dziatanie 3.1 PO IG). Pewne do$wiadczenia w zakresie regionalnych
(a wiasciwie ponadregionalnych) funduszy venture capital zebrano w ramach Szwajcarsko-Polskiego
Programu Wspdtpracy. Powstate w jego ramach fundusze KFK byty zobowigzane do wspierania
wiekszej liczby spdtek z wybranych regionéw. Program obejmuje swoim zasiegiem catg Polske, przy
czym co najmniej 40% Srodkdéw catego Programu zostanie przeznaczone na wsparcie czterech
wojewodztw  potudniowo-wschodnich:  lubelskiego, podkarpackiego, S$wietokrzyskiego  oraz
matopolskiego8!. Wspierane fundusze zobowigzane zatem byly do okreslonego udziatu inwestycji
w spotki  kapitatowe z tych czterech regiondw. Jedynie Matopolska wyrdznia sie w polityce
startupowej®?. W pozostatych wojewddztwach powstaje niewiele tego rodzaju przedsiewziec¢®,
W pewnym stopniu mozna pod tym wzgledem doceni¢ jeszcze wojewddztwo podkarpackie. Natomiast
wojewodztwa: lubelskie i $wietokrzyskie nalezg — podobnie jak niestety wojewddztwo lubuskie — do
grupy regiondow o najmniejszej liczbie startupdw. Jeden z rozméwcow zaangazowanych w realizacje
inwestycji kapitatowych wskazat, ze fundusze KFK, ktdre korzystaty ze wsparcia Szwajcarsko-Polskiego
Programu wspotpracy, miaty i majg duze problemy z osiggnieciem wskaznika produktu dotyczacego
koncentracji spdtek bedacych przedmiotem inwestycji w tych czterech regionach. Nie mozna
oczekiwac pojawienia sie dostatecznej liczby dobrych pomystéw na innowacyjne biznesy, jesli nie byto
dotychczas — w danym regionie — odpowiedniej liczby kwalifikujgcych sie do wsparcia
pomystodawcow.

Doswiadczenia zagraniczne

W innych krajach funkcjonowaty juz od dtuzszego czasu regionalne fundusze venture capital. Za jeden
z najbardziej udanych projektow uznaje sie Szkocki Fundusz Koinwestycyjny. W jego ramach sam
Fundusz nie zajmuje sie jednak wyszukiwaniem pomystu, ale jest zobowigzany do tego jego partner,
ktorym moze by¢ osoba prawna lub podmiot prywatny (np. aniot biznesu). Fundusz inwestuje nie
wiecej niz partner na zasadach rynkowych(pari passu). Opisywany posrednik inwestowat przecietnie
ok. 6,5 min funtdw w szkockie przedsiebiorstwa w ciggu roku. Wiecej niz 1/4 z nich byla spotkami

80 Whniosek na podstawie analizy ponad 150 spdtek opisanych na stronie programu.

81 KFK, Szwajcarsko-Polski Program Wspdtpracy, http://www.kfk.org.pl/o-nas/zrodla-finansowania/sppw [Dostep: 28 listopada
2016 1.]

82Z Krakowa pochodzi najwiecej inwestycji KFK, po Warszawie Na mniej wiecej podobnym — do Krakowa — poziomie liczby
inwestycji jest Poznan, (i okolice), a nastepnie — Wroctaw. Wniosek na podstawie analizy inwestycji funduszy KFK.

83 Wniosek na podstawie bazy startupdw tworzonej w projekcie Startup Poland
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technologicznymi. Cho¢ uznaje sie za go bardzo udany wzorcowy program wsparcia®, program ten
przynosit straty dla inwestora publicznego. Zamiast zyskéw, fundusz musiat rocznie redukowaé baze
kapitatowg o 1,8%. Nalezy zwrdcic uwage, Zze utrata zainwestowanego kapitatu publicznego
nastepowata, mimo ze nie wprowadzono pokrywania strat lub preferencyjnego wynagradzania
inwestorow prywatnych (jak np. w programie KFK).

Niepowodzeniem zakonczyt sie réwniez norweski program regionalnych funduszy venture capital, cho¢
w drugiej jego edycji znacznie podniesiono wymagania dotyczace posrednikéw finansowych.
W przypadku natomiast szwedzkich, regionalnych funduszy venture capital, tylko nieliczne z nich
dobrze funkcjonowaty. Z reguly, byly to fundusze z lepiej rozwinietych i bardziej ludnych regionéw
kraju (potudniowa Szwecja). Natomiast w przypadku niektérych funduszy istniato powazne ryzyko
niemoznosci wykorzystania europejskich funduszy strukturalnych, ktére zasility ten program wsparcia
kapitatowego, w okresie kwalifikowalnosci. Jednoczesnie perspektywa rzeczywistej zwrotnosci
instrumentu, w ktérej mozliwy bedzie ponowny obrot, jest dosy¢é odlegta i przekracza 7 lat do
ponownego wykorzystania alokowanych srodkow. W wielu przypadkach fundusze inwestowaty
w bardziej dojrzate i tradycyjne przedsiewziecia, mimo Zze preferencje dotyczylty inwestyciji
w innowacyjne przedsiebiorstwa na wczesnych etapach rozwoju®®.

Ogolnie mozna wskazaé, ze istnieje pewna sprzeczno$¢ miedzy inwestowaniem w ryzykowne
przedsiewziecia a celami polityki rozwoju regionalnego i lokalnego. Z tego wzgledu, regionalne
fundusze venture capital dofinansowywane przez wtadze regionalne nie funkcjonowaty zbyt dobrze
nawet w Stanach Zjednoczonych, ktére byty kolebka pierwszych funduszy kapitatu ryzyka, a gdzie
jednoczesnie doswiadczenia w tego rodzaju finansowaniu sg najwieksze®®.

Potencjat lubuskich posrednikow

Na terenie wojewddztwa lubuskiego dziatat w poprzedniej perspektywie finansowej jeden posrednik
finansowy w programie kapitalowym. W ramach Dziatania 3.1 PO IG doprowadzit do inkubacji
16 spotek. Wiekszos¢ z nich wdrazata innowacyjng ustuge i opierata sie na strategii niszy rynkowej.
Ponadto, jeden podmiot tworzyt spdtki celowe w celu realizacji projektéw badawczo-rozwojowych.
Zrédtem finansowania tych ostatnich byta jednak juz dotacja z LRPO. Opisywany podmiot nie moze
zatem by¢ zakwalifikowany jako fundusz kapitatu ryzyka w wojewddztwie lubuskim.

Najwieksze mozliwosci mobilizacji $rodkdéw prywatnych posiada jeden podmiot, ktdry realizowat
wczesniej projekt w ramach Dziatania 3.1 PO IG. Drugi z analizowanych podmiotéw takiej zdolnosci
w chwili obecnej nie posiada. Rozmoéwca wskazywat jedynie, ze trwajg rozmowy dotyczgce pozyskania
zewnetrznych zrédet inwestycyjnych dla opisywanego Osrodka Technologicznego. Analizowano
réwniez zainteresowanie innego podmiotu (spoza wojewddztwa), ktéry ma pewne doswiadczenia
w zakresie inkubacji i akceleracji, a ktory mogiby potencjalnie petni¢ funkcje posrednika
dla instrumentow kapitatowych. Rozmdwca wskazat jednak, ze nie byt on jednak zainteresowany

84 Hayton Consulting, GEN, Evaluation of the Scottish Co-Investment Fund: a Report to Scottish Enterprise, Glasgow, 2008.

8 Tillvaxtverket, Mid-Term Evaluation of Regional Venture Capital Funds: Implementation and Lessons Learnt, Swedish Agency
for Economic and Regional Growth, wrzesien 2011.

8 Szerzej na ten temat: G. Murray and D. Lingelbach. 2010. Twelve Meditations on Venture Capital, w: D. Cumming, Venture
capital : Investment Strategies, Structures and Policies, Wiley,. Hoboken, N.J., 2010, s 553-584.
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- w odroznieniu od dziatalnosci pozyczkowej — tego rodzaju projektami dofinansowanymi z RPO-L na
lata 2014-2020.

W Zielonej Gorze zarejestrowany jest takze prywatny posrednik, ktdry zajmuje sie doradztwem
gospodarczo-inwestycyjnym®’. Dokonat dotychczas jednej inwestycji®®. Posrednik nie sformalizowat
dotychczas swojej struktury, dziala w formie spdtki cywilnej dwdch wspodlnikow, a wiec mozna
zakwalifikowac tego rodzaju dziatalnos¢ jako inwestycje kapitatowe aniotéw biznesu.

Podsumowujac, na terenie wojewodztwa lubuskiego dziata tylko jeden posrednik, ktéry mogtby podjac
sie dystrybucji ewentualnego instrumentu kapitatlowego. Jego inwestycje ograniczaty sie dotad
wytgcznie do fazy zalgzkowej. Nie posiada on doswiadczen w finansowaniu przedsiewzie¢ o wiekszej
skali zapotrzebowania na kapitat (np. niektorych przedsiewzie¢ produkcyjnych) czy tez finansowania
rozwoju wspieranych spotek.

Potencjat lubuskich startupéw

Jak wskazywano, w programie KFK nie zrealizowano dotychczas inwestycji w spdtke z siedzibag
na terenie wojewodztwa lubuskiego. Oprocz tego, nie zostato zrealizowanych wiecej niz kilkanascie
wejs¢ kapitatowych w Dziataniu 3.1 PO IG na terenie wojewddztwa®. Swiadczy to o ograniczonym
potencjale finansowania innowacyjnych spétek wzrostowych w wojewddztwie lubuskim. Z kolei, jedna
z baz*® podaje 5 inwestycji startupowych w lubuskim sposrdd 707 w bazie dla catej Polski, co stanowi
0,7% populacji startupéow w kraju®’. Mozna na tej podstawie stwierdzi¢, ze w regionie potencjat
mozliwych do wsparcia innowacyjnych startupdw, ktorych wczesny rozwdj i wzrost mogtyby
sfinansowac regionalne fundusze venture capital, pozostaje ograniczony?2.

Whioski dotyczace perspektywy budzetowej na lata 2014-2020

Instrumenty inzynierii finansowej dla wsparcia przedsiebiorczoéci wykorzystywano w dwoch
poprzednich okresach programowania funduszy strukturalnych w Polsce (na lata 2004-2006 oraz
2007-2013). Wspierano trzy grupy instrumentéw finansowych: pozyczki, poreczenia oraz wejscia
kapitatowe. W kazdej z tych grup funkcjonowaty przynajmniej dwa bardzo rézne — pod wzgledem
charakteru, grup docelowych i sposobu funkcjonowania — instrumenty. Jednoczesnie byly one
wdrazane w rozny sposéb. W mechanizmie bezposrednim $rodki przekazywane byty do posrednikéw
finansowych przez instytucje zarzadzajace Iub wdrazajgce program wsparcia. Natomiast
w mechanizmie posrednim dystrybucja $rodkéw odbywata sie poprzez fundusz funduszy/fundusz
powierniczy. W wojewddztwie lubuskim wdrazano instrumenty w sposob bezposredni, w drodze

87 Wg informaciji na stronie: http://startuppoland.org [Data dostepu: 28 listopada 2016 r.]
8 Informacja ze strony internetowej candocapital.pl [Data dostepu: 28 listopada 2016 r.]

8 Szacunku dokonano na podstawie danych uzyskanych od jedynego w wojewodztwie posrednika oraz niedostepnego juz
serwisu o) spotkach w dziataniu 3.1 PO IG (jego zarchiwizowanej czesci:
http://www.web.gov.pl/startup/startups/?strona=1& [Dostep: 31 marca 2015 r.]). Nalezy wskaza¢, ze stanowitoby to nie
wiecej niz 1,5%-2% inkubowanych w programie spétek, podczas gdy udziat wojewddztwa w ludnosci Polski wynosi 3,8%.

%0 Serwis Startup Poland: http://startuppoland.org [Data dostepu: 28 listopada 2016 r.]

%1 Startupy w tej bazie nalezg w przewazajacej czesci do sektora IT.

92 Jesli poréwnac te dane z liczbg mieszkancow, w wojewddztwie lubuskim powstawato ponad pieciokrotnie mniej startupéw na
100 tys. mieszkancow niz wynosi $rednia dla Polski.
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pozakonkursowej w ramach Indykatywnego Planu Inwestycyjnego w 2009 r., a w 2013 r. — w formie
konkursowej.

Instrumenty kapitalowe stanowig domene interwencji krajowej®*. W regionach uruchomiono
w poprzedniej perspektywie jeden instrument kapitatowy na Pomorzu®*. Wojewddztwo lubuskiego nie
korzystato dotychczas z tego rodzaju instrumentéw. W regionach wdrazano przede wszystkim
instrumenty typu dtuznego.

Przeprowadzone badania ilosciowe i jakosciowe wskazaty na szereg problemdéw zwigzanych
z wdrazaniem instrumentdw inzynierii finansowej w wojewddztwie lubuskim. Nalezy podkresli¢,
ze wiele z tych zagadnien stanowito przedmiot rozwazan takze innych studiow ewaluacyjnych oraz
poprzedniej oceny ex ante®, zaréwno na poziomie krajowym jak i regionalnym. Wskazuje to na
wystepowanie podobnych barier i przeszkdd w realizacji polityki w skali Polski. Niektdre problemy,
np. w obszarze dziatalnosci funduszy poreczeniowych, znane sg takze z innych krajéw europejskich.
Oznacza to takze, ze majg one wymiar bardziej horyzontalny i trudno bedzie je takze przezwyciezyc
w nowej perspektywie finansowe;j.

Wsrdd zagadnien horyzontalnych, istotny problem — dla posrednikéw finansowych jaki i ostatecznych
odbiorcédw — stanowity roznego rodzaju obcigzenia biurokratyczne. Byly one przede wszystkim
zwigzane z nakazem dokumentowania i raportowania poniesionych przez klienta wydatkéw. Powinny
by¢ przewidziane inne — niz wypowiedzenie umowy pozyczki/kredytu — sposoby dyscyplinowania
nierzetelnego klienta, w tym w zakresie podnoszenia kosztu finansowania.

Instrumenty finansowe dofinansowane z LRPO na lata 2007-2013 wdrazano w systemie
bezposrednim. Sposdb wyboru projektow posrednicy oceniali zasadniczo pozytywnie. Pojawita sie
jedynie uwaga dotyczaca niedostatecznej alokacji, dostepnej w konkursie z 2013 r. Réwniez zatozenia
strategii wyjscia zdajg sie odpowiadac interesom posrednikéw finansowych i zapewniajg im stabilnos¢
w prowadzonej dziatalnosci pozyczkowej/poreczeniowej. Posrednicy wskazywali jedynie na pewne,
niewielkie problemy zwigzane z rozliczaniem kosztow zarzadzania w projekcie. Rzadziej wskazywano
na niekwalifikowalnos¢ niektorych kategorii kosztow?®,

Dotychczasowe zasady rozliczania kosztdw byty bardzo korzystne dla lubuskich posrednikow
finansowych. Dotychczas zrealizowane koszty zarzadzania wahaty sie miedzy 4,1% a 19,6% wartosci
unijnego/publicznego wkiadu do projektu®”. Przecietnie wyniosty one 13,3% wartosci wkiadu
z Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Nalezy wskaza¢, ze poziom ten jest wyzszy od limitow
kosztdw zarzadzania na lata 2014-2020, a okreSlonych w art. 13 Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji Europejskiej nr 480/2014. Obecna pespektywa finansowa wigze sie ze znacznie nizszymi,
dopuszczalnymi limitami optat za zarzadzanie.

%3 Dziatania 1.2.3 SPO WKP, 3.1 PO IG, program KFK, w ktérych zainwestowano ponad 800 min zt w skali kraju.

% W obecnej perspektywie przewidziano instrumenty kapitatowe takze w innych wojewddztwach, w ktérych zebrano wczesniej

doswiadczenia w programie krajowym, m. in. na Opolszczyznie i Lubelszczyznie.

% Agrotec, Ocena ex-ante instrumentow finansowych w perspektywie finansowej 2014 — 2020 w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego - Lubuskie 2020”, Zielona Goéra 2015, s. 97-101.

% Przede wszystkim kosztéw windykacji pozyczek niesptaconych.

7 Byty one najnizsze w przypadku posrednikéw, ktorzy rozpoczeli dziatalnosci od 2013 r. Nalezy zatozy¢, ze wartosci skrajne
tego wskaznika i réznice zmniejszg sie w trakcie realizacji strategii wyjscia i wiekszej dojrzatosci funduszy w wojewodztwie
lubuskim..
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Odnoszac wartos¢ kosztow zrealizowanych do wartosci wsparcia na rzecz ostatecznych odbiorcow,
mozna wskazaé, ze relacja ta miescita sie w przedziale od 3,9% do 11,8% wartosci udzielonych
pozyczek/poreczen. Koszty stanowity przecietnie 8,6% wartosci udzielonych pozyczek.

Mozna wyrozni¢ jeden fundusz pozyczkowy, ktdéry szczegdlnie skutecznie zarzadzat powierzonymi
srodkami. Mimo ze relacja opfat za zarzadzanie do wktadu Programu nie byta w jego przypadku
najnizsza, fundusz ten osiggnat jedng z najlepszych relacji kosztéw zrealizowanych do pozyczek
udzielonych®®. Byto nim Stowarzyszenia Wspierania Matej Przedsiebiorczosci z siedzibg
w Dobiegniewie. Ponadto, jego dziatalno$¢ pozyczkowa sprawita, ze powiat strzelecko-drezdenecki
zajgt pierwsze miejsce w dystrybucji instrumentéw inzynierii finansowej, cho¢ potencjat gospodarczy
tego 50-tysiecznego powiatu nie jest wcale najwiekszy w wojewddztwie lubuskim. Z tych wzgleddw,
dziatalno$¢ tego posrednika stanowi przyktad dobrej praktyki funkcjonowania lokalnych funduszy
pozyczkowych w Polsce.

Rozporzadzenie delegowane nr 480/2014 ustanawia znacznie nizszg i mniej korzystng dla posrednikow
podstawe naliczania kosztéw zarzadzania. W opinii niektdrych posrednikow, moze ona by¢
niewystarczajgca dla realizacji programéw z niewielkimi potrzebami finansowymi, zwilaszcza
mikroprzedsiebiorstw. Pozytywnie nalezy oceni¢ deklaracje posrednikdéw finansowych w zakresie
tworzenia wiekszych — od dotychczasowych — funduszy pozyczkowych/poreczeniowych i udzielania
jednostkowego wsparcia o wyzszej wartosci. W warunkach niskich kosztow zarzgdzania, wieksza skala
utatwia funduszom prowadzenie dziatalnosci dofinansowanej ze $rodkdw europejskich. Z drugiej
strony, obecne Rozporzadzenie delegowane daje mozliwo$¢ udowodnienia w przetargu potrzeby
wyzszych kosztéw, takze w formie jednorazowej prowizji od udzielania pozyczki/poreczenia®.

Dla obecnych posrednikéw finansowych w wojewoddztwie lubuskim konieczno$¢ zapewnienia 5%
wkiadu wiasnego nie stanowita wiekszego problemu. Jeden z rozmoéwcéw podkreslat, ze brak
wydzielenia osobnej osi priorytetowej dla instrumentéw skutkuje — zgodnie z art. 120 ust. 3
Rozporzadzenia Ogolnego nr 1303/2013 — koniecznoscig zapewnienia az 15% wktadu witasnegoi®,
Problem poteguje to, ze wzrosta réwniez istotnie alokacja na instrumenty wspierajgce
przedsiebiorczo$¢. Posrednicy finansowi stojg przed wyzwaniem zapewnienia od 10- do 20-krotnie
wiekszego wktadu wiasnego od dotychczasowego, a ktorym w wiekszosci nie dysponujg. Nalezy
podkresli¢, ze wszystkie obecne instytucje pozyczkowe/poreczeniowe sg podmiotami nienastawionymi
na zysk!®!, Zakres dziatalnosci posrednikow finansowych pozostaje ograniczony. Nie majg oni
mozliwoséci oferowania innych — generujgcych zyski ekonomiczne - produktéow finansowych
(tzw. cross-selling). Ten czynnik rowniez ogranicza zdolno$¢ do dostarczenia wkiadu wiasnego przez
niekomercyjnych posrednikéw finansowych. Jednoczesnie czesS¢ Srodkow prywatnych zostata — w ich
opinii — ,zablokowana” w strategii wyjscia, stanowigcej kontynuacje dotychczasowego programu
wsparcia LRPO na lata 2007-2013. Niemniej realizacja strategii wyjscia oznacza rowniez, ze posrednicy
dysponujg dodatkowymi Srodkami publicznymi, ktére zwiekszajg ich mozliwosci udzielania pozyczek.

% Na ten wynik wplyneto takze do$¢ pdzne dokapitalizowanie tego funduszu pozyczkowego. Uwzgledniajgc jednak ten efekt,
opisywana zalezno$¢ nadal pozostaje pozytywna.

9 Rozwigzanie znane z przetargdw BGK. Promuje szybko$¢ dystrybucji. Jednoczesénie wyptacanie wysokiej prowizji w momencie
udzielenia wsparcia (np. 12% w przypadku instrumentéw ekonomii spotecznej PO WER) moze zachecac raczej do szybkosci
a nie budowania jakosci portfela posrednika finansowego.

100 Nalezy jednak wskazaé, ze takie rozwigzanie ma okreslone konsekwencje dla systemu wdrazania, w zwigzku z art. 120 ust. 7
przedmiotowego Rozporzadzenia.

101 Wigczajac w to Polski Fundusz Przedsiebiorczosci realizujgcy — réwnolegle do LRPO 2007-2013 — program pozyczkowy
,QOdra”.

84 |Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze S
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

Nie nalezy oczekiwac, ze — ze wzgledu na zapisy odpowiednich uméw — obecni posrednicy finansowi
beda mogli pokry¢ wymagany wkiad ze srodkow strategii wyjscia.

W zwigzku z powyzszym, wyzwanie stanowi konieczno$¢ zaangazowania kapitatu posrednika
w fundusz pozyczkowy. Nalezy w tym miejscu wskaza¢, ze wynagradzanie inwestoréw prywatnych
i publicznych dziatajgcych zgodnie z zasadg gospodarki rynkowej moze mie¢ obecnie — na zasadach
art. 44 ust. 1 Rozporzadzenia 0Ogodlnegol®> — charakter preferencyjny. Niesymetryczny podziat
dochoddéw nastepuje ze Srodkow zwrdconych do instrumentu i jest ograniczony do koniecznego
minimum. Posrednicy wskazywali jednak, ze stworzenie takiego mechanizmu nie skompensuje
koniecznosci  pozyskania dodatkowego wkiadu prywatnego. Wszystkie obecne instytucje
pozyczkowe/poreczeniowe nie prowadzg dziatalnosci depozytowej (tak jak np. banki, SKOK).
W efekcie pozyskanie przez nie dodatkowych Srodkdow na wklad prywatny wymagatoby od nich
pozyskania drogiego finansowania zewnetrznego (zaciggniecia pozyczki). Ustanowienie dodatkowego
wynagrodzenia na samym koncu realizacji projektu nie stanowito dla rozméwcow wystarczajgcej
zachety, zwtaszcza ze sptata kredytu na wkiad wiasny musiataby przebiega¢ w trakcie realizacji
projektu. Srodki z wkladu prywatnego wniesione w ramach nowej perspektywy bytyby trwale
Zwigzane z programem pozyczkowym i nie mozna bytoby ich wycofac¢ przynajmniej do konca realizacji
projektu.

Nalezy rowniez zwroci¢ uwage, ze w przypadku udzielania pozyczek na zasadach rynkowych, czyli
w formie praktykowanej dotychczas i preferowanej przez lubuskich posrednikéw finansowych, trudno
bytoby uzasadni¢ ustanowienie dodatkowego wynagrodzenia. W wojewddztwie lubelskim poziom
dodatkowego wynagrodzenia uzasadniono o0gdlng rdéznicg miedzy oprocentowaniem rynkowym
a preferencyjnym dla pozyczek inwestycyjnych zaproponowanych w ocenie ex ante'®, W przypadku
pozycji pozyczek na zasadach rynkowych, trudno byloby zaleca¢ wprowadzenie takiego mechanizmu
preferencyjnego wynagradzania wktadu prywatnego do programu pozyczkowego.

Posrednicy w wojewddztwie lubuskim w niewielkim stopniu — w odrdznieniu od posrednikéw w kilku
innych wojewddztwach — dostarczali dodatkowych ustug na rzecz MSP. Pomoc najczeéciej ograniczata
sie do wsparcia w trakcie wypetniania wymaganej przez Program dokumentacji. Jeden z posrednikow
wskazat na potrzebe oferowania dodatkowych ustug doradczych na rzecz MSP w zwiazku
z oferowaniem instrumentow finansowych dofinansowanych ze srodkéw UE.

Fundusz poreczeniowy na terenie wojewodztwa lubuskiego ograniczat sie do niedawna do poreczania
kredytow w bankach komercyjnych. Poreczanie produktow finansowych funduszy pozyczkowych byto
w praktyce wylaczone tym, ze te ostatnie réwniez finansowaly swojg dziatalno$¢ z funduszy
strukturalnych. Niemniej sytuacja zmienita sie w ramach strategii wyjécia. Na program poreczeniowy
negatywnie wplyngt program gwarancji de minimis, ktéry po roku rozszerzono na kredyty
inwestycyjne. Rozmdwca zwrdcit uwage, ze w zasadzie nie ma zapotrzebowania — po stronie
przedsiebiorcow — na poreczenia kredytow inwestycyjnych o dotychczasowej wielkosci i limitach
inwestycyjnych. Popyt na zabezpieczanie tego rodzaju zobowigzan kredytowych okazat sie nie byc¢

102 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajgce wspolne
przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci,
Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego
oraz ustanawiajgce przepisy ogolne dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego, Funduszu Spdjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz uchylajgce rozporzadzenie Rady (WE)
nr 1083/2006.

103 Ocena ex-ante instrumentéw finansowych w RPO WL 2014-2020, Lublin 2015, s. 144-146.
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zbyt duzy. W efekcie, nie powinno sie rozwazac instrumentu poreczeniowego o podobnych
parametrach. Zresztg poreczanie kredytéw obrotowych lub inwestycyjnych do 600 tys. zt oferuje
rowniez niedawno uruchomiony instrument Banku Gospodarstwa Krajowego w ramach programu PLG
COSME. Z regionalnym programem poreczeniowym mogg ponadto konkurowac inne oferty z rynku
krajowego jak i linia poreczeniowa realizowana przez LFPK w ramach strategii wyjscia.

Problem luki finansowej dotyczy w pierwszej kolejnosci mikroprzedsiebiorstw, a w mniejszym stopniu
— matych firm. Nalezy zaleci¢ kontynuowanie wsparcia w tym obszarze. W przypadku przedsiebiorstw
$rednich i duzych, problem luki finansowej nie jest juz tak dotkliwy. Instrumenty finansowe dla
$rednich przedsiebiorcow powinny by¢ konstruowane przede wszystkim w tych obszarach, w ktorych
komercyjna bankowa oferta nie jest odpowiednia ani wystarczajgca.

Problem tzw. biatych plam w dostepie do finansowania zwrotnego miat w wojewddztwie lubuskim
duze znaczenie. Dotknat powiaty Srodkowej i potudniowo-wschodniej czesci wojewddztwa. Wynikat on
m. in. z braku lub stabo rozbudowanej sieci biur terenowych. Z tego wzgledu warto rozwazyé
wprowadzenie preferencji do programéw pozyczkowych, aby finansowanie trafialo réwniez
do ostatecznych odbiorcéw z obszaréw, w ktdrych dystrybucja instrumentdw przebiegata dotychczas
najstabiej.

Propozycje dotyczace wydatkowania $rodkdw publicznych powinny obejmowaé tylko takie
przedsiewziecia, ktore nie zostatyby sfinansowane bez wsparcia publicznego lub bylyby zrealizowane
jedynie w ograniczonym zakresie lub ulegtyby spowolnieniu. Uwzgledniajgc opisywang zasade
minimalizuje sie tzw. efekt jatowej straty. Zdefiniowana wyzej zasada przektada sie na ocene
mozliwosci rezygnacji ze wsparcia dotacyjnego na rzecz instrumentow zwrotnych. Stanowi
rozstrzygajacy argument za ich zastosowaniem w poszczegdlnych obszarach interwencji, w tym
zwhaszcza wspierania konkurencyjnosci sektora MSP w wojewddztwie lubuskim.

3.2 Instrumenty finansowe dotyczace ochrony srodowiska - OZE
i termomodernizacja

Ogolna charakterystyka instrumentéw finansowych dostepnych w wojewodztwie
lubuskim

W latach 2007-2013 gtéwnym Zzrédtem dofinansowania rozwoju odnawialnych Zrédet energii (OZE)
udzielanym w formach zwrotnych byty fundusze ochrony $rodowiska i gospodarki wodnej, czyli
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej oraz Wojewddzki Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Zielonej Gorze.

Sposréd programéw NFOSIGW na szczegdlng uwage zastugujg nastepujace inicjatywy: ,Program dla
przedsiewzie¢ w zakresie odnawialnych zrodet energii i obiektdw wysokosprawnej kogeneracji — Czes¢
1i2"% oraz ,System Zielonych Inwestycji GIS"'%. Programy te byty realizowane w latach 2009-2015.

104 podstawa prawna. Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. — Prawo ochrony $rodowiska (t.j. Dz. U. z 2008 r. Nr 25,p0z.150, z
po6zn. zm.).
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Program dla przedsiewzie¢ w zakresie odnawialnych zrddet energii i obiektdw wysokosprawnej
kogeneracji zawierat dwa komponenty. Pierwszy z nich, skierowany do podmiotow podejmujgcych
realizacje przedsiewzie¢ z zakresu OZE i wysokosprawnej kogeneracji, obejmowat pozyczke
z mozliwoscia umorzenia,. Drugi komponent odnosit sie do pozyczek kierowanych do WFOSIGW,
ktorych ostatecznymi odbiorcami byly podmioty publiczne podejmujgce realizacje przedsiewziec
z zakresu OZE i wysokosprawnej kogeneracji. W skali catego kraju minimalny koszt przedsiewziecia
wspieranego w ramach programu (komponent 1) wyniést 10 min z, a kwota pozyczki — od 4 min zt
do 50 min z+. W praktyce $rednia wysoko$¢ pozyczki wyniosta — w przypadku biogazowi: 15-16 min zt,
energetyki wodnej: 10-15 min zi, a w przypadku energetyki wiatrowej — ok. 30 min zk
Dofinansowaniem objeto gtdwnie biogazownie i turbiny wiatrowe.

W ramach programu ,System zielonych Inwestycji GIS” w regionie wdrazano cze$¢ 2) — Biogazownie
rolnicze, oraz cze$¢ 3)- Elektrocieptownie i cieptownie na biomase, Wsparcie miato charakter
mieszany: dotacji i pozyczki. Skierowane zostato do osdb fizycznych, oséb prawnych oraz jednostek
nie posiadajgcych osobowosci prawnej. W programie tym podpisano w catym okresie jego realizacji,
tj. w latach 2010-2014, umowy na dwa projekty zlokalizowane na terenie woj. lubuskiego%

2 termomodernizacja Nowego Szpitala w Kostrzynie n/Odrg: dotacja 1440 tys. zt, pozyczka
2421 tys. 4,

> budowa biogazowi rolniczej produkujgcej prad elektryczny i ciepto o tacznej mocy 0,8 MW
w Golinie: dotacja 4 278 tys. zt, pozyczka 6 777 tys. zt.

Program wsparcia inwestycji ze zrédet odnawialnych PROSUMENT byt to program obejmujacy:

e pozyczke/kredyt preferencyjny wraz z dotacjq tacznie do 100% kosztéw kwalifikowanych instalacji,

o dotacje w wysokosci 20% lub 40% dofinansowania (15% lub 30% po 2016 r.). Program, adresowany
réwniez do wspdlnot i spdtdzielni mieszkaniowych, wdrazany byt przez NFOSIGW w latach 2010-2015.

Kolejnym instrumentem zwrotnym odnotowanym na terenie wojewddztwa lubuskiego jest powigzanie
instrumentow zwrotnych i bezzwrotnych w celu likwidacji niskiej emisji wspierajgcej wzrost
efektywnosci energetycznej i rozwoj rozproszonych odnawialnych zrédet energii (Program pilotazowy
— KAWKA). Program ten realizowany jest wytgcznie na terenie Gorzowa Wielkopolskiego.

Wsparcie zwrotne w obszarze wytwarzania i dystrybucji energii pochodzacej ze zrédet odnawialnych
oferuja tez banki, Bank Ochrony Srodowiska i Bank Gospodarki Zywnosciowej. Wsparcie to oferowane
jest na zasadach komercyjnych. Brak jest statystyk dotyczacych liczby i wartosci udzielonych kredytow
na cele zwigzane z wytwarzaniem i dystrybucjg energii pochodzacej ze Zrédet odnawialnych
w wojewodztwie lubuskim.

105 Ustawa z dnia 17 lipca 2009 r. o systemie zarzadzania emisjami gazéw cieplarnianych i innych substancji (Dz.U. z 2009 r. Nr
130 poz. 1070 z podzn. zmianami) okresla zasady funkcjonowania Krajowego systemu zielonych inwestycji (ang. Green
Investment Scheme - GIS) powierzajac zarzadzanie Krajowym systemem zielonych inwestycji Krajowemu operatorowi systemu
zielonych inwestycji (KOSZI). Funkcje Krajowego Operatora petni Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
(NFOSIGW). Wptywy pochodzace ze sprzedazy jednostek przyznanej emisji sq przekazywane na wyodrebniony rachunek
bankowy NFOSIGW, zwany dalej Rachunkiem klimatycznym.

1% Na podstawie analizy list przedsiewzie¢ zakwalifikowanych do dofinansowania zamieszczonych na stronach poszczegélnych

konkurséw GIS: http://www.nfosigw.gov.pl/oferta-finansowania/system-zielonych-inwestycji---gis/konkursy/
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W ramach LRPO 2007-2013 nie stosowano instrumentéw finansowych wspierajgcych
termomodernizacje budynkéw mieszkalnych. Nie stosowano takich instrumentéw réwniez w ramach
POILS 2007-2013. Nalezy przy tym nadmieni¢, ze wsparcie termomodernizacyjne udzielane byto
przede wszystkim na potrzeby budynkéw uzytecznosci publicznej. W zakresie przedmiotowym
obecnego Dziatania 3.2.4 RPO-L2020 dotacyjne wsparcie termomodernizacji budynkdéw
mieszkaniowych mozliwe bylo w LRPO na lata 2007-2013 jedynie w ramach tzw. projektow
rewitalizacyjnych. Trudno uzna¢ za w petni zwrotny instrument finansowy FTIR — tzw. premie
gwarancyjng, ze wzgledu na jej de facto dotacyjny charakter. Wsparcie FTIR skierowane jest przede
wszystkim do spotdzielni i wspolnot mieszkaniowych, ktére finansujg inwestycje podnoszace
efektywnos¢ energetyczng z kredytdw zacigganych w bankach komercyjnych. Po udokumentowaniu
osiggniecia zatozonego efektu ekologicznego, beneficjent otrzymuje umorzenie (premie) w wysokoSci
do 20% wartosci inwestycji (lub 16% kredytu).

W obszarze planowanej w RPO-L2020 Osi Priorytetowej 3. Gospodarka niskoemisyjna funkcjonowaty
na terenie woj. lubuskiego w poprzedniej perspektywie instrumenty finansowe Wojewodzkiego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej z siedzibg w Zielonej Gérze i Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Nalezy tutaj wymienié:

o pozyczki (w tym w szczegdlnosci pozyczki na finansowanie wkiadu wiasnego projektow
dofinansowanych z bezzwrotnych zrédet UE),

pozyczki ptatnicze,

pozyczki z umorzeniem,

linia kredytowa — doptata do oprocentowania oraz doptata do rat kredytowych. W ramach linii
kredytowych dofinansowanie nastepujgcych typow zadan (modernizacje stuzgce ochronie
powietrza (linia nr 1), termomodernizacje budynkéw (linia nr 3).

000

Nalezy podkreslic, ze narzedzia te skierowane byly gtéwnie do instytucji publicznych, JST i ich
jednostek organizacyjnych. Fundusz nie dofinansowywat bezposrednio o0sdb fizycznych
i przedsiebiorstw. Obstuga tej grupy klientow realizowana byta w ramach linii kredytowych
prowadzonych na podstawie dwdéch uméw zawartych z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A,
funkcjonujgcych od 2005 roku, a dotyczacych dopfat ze Srodkéw Funduszu do oprocentowania
kredytow preferencyjnych udzielanych przez BOS S.A. na inwestycje proekologiczne i umozliwienia
udzielanie dotacji ze $rodkéw Funduszu przeznaczonych na czeSciowe sptaty kapitatu kredytow
bankowych udzielanych przez Bank na inwestycje w zakresie ochrony $rodowiska i gospodarki wodnej
realizowane na terenie wojewodztwa lubuskiego. W ramach dotacji na czeSciowa sptate kapitatu
mozliwe byto wspieranie zadan polegajacych na wykonaniu lub modernizacji systeméw grzewczych
ograniczajgcych emisje zanieczyszczen do powietrza oraz na wykonaniu lub modernizacji systemoéw
grzewczych z wykorzystaniem alternatywnych a przyjaznych $rodowisku zrédet energii. Cechg
charakterystyczng tych pozyczek byt wysoki poziom zabezpieczen wymagany od wspdlnot (nieraz na
wysoko$¢ 150% wartosci inwestycji).

Efekty wsparcia

Na podstawie analizy zagregowanych danych publikowanych przez BGK, w tym analizy udziatu
wojewoddztwa lubuskiego w ztozonych wnioskach i oszacowania liczby projektéw w ktérych wyptacono
premie gwarancyjne mozna okresli¢ jaka byla skala termomodernizacji budynkéw mieszkalnych
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W regionie w segmencie spotdzielni mieszkaniowych, wspdlnot i whascicieli prywatnych. Na podstawie
wstepnych szacunkéw okreslono, ze w latach 2009-2016 z FTIR w wojewodztwie lubuskim wsparto
okoto 1109 projektéw o tacznej wartosci ponad 380 min zt (jedna inwestycja wspdtfinansowana
z FTIR wynosi $rednio okoto 320 tys. zt.).

Ze wzgledu na niski stan zaawansowania programow Bocian i Kawka skierowanych m.in. do
przedsiebiorstw trudno stwierdzi¢ jakie otrzymano efekty dotychczasowego wsparcia. Brak dostepnej
sprawozdawczosci dotyczacej ztozonych i zatwierdzonych wnioskow pochodzacych z wojewddztwa
lubuskiego nie pozwala na okreslenie wptywu programéw na zwiekszenie potencjatu instrumentow
finansowych w regionie. Jak wspomniano wyzej w raporcie, w programie KAWKA w regionie
uczestniczy jedynie miasto Gorzéw Wielkopolski.

Ze wzgledu na brak informacji w Sprawozdaniach Zarzadu z dziatalnosci Wojewddzkiego Funduszu
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Zielonej Gorze dotyczacych rozktadu wsparcia
kredytowego BOS w obszarze termomodernizacji i instalacji OZE trudno przedstawi¢ efekty
wspomnianego wsparcia. Znana jest natomiast ogdlna liczba i wartoS¢ pozyczek udzielanych
jednostkom publicznym na inwestycje w zakresie ochrony powietrza.

Tabela 30. Liczba pozyczek WFOSIGW udzielanych JST na ochrone powietrza (w tym
termomodernizacje budynkéw uzytecznosci publicznej i instalacje OZE w budynkach) w latach
2009-2015

Rok Liczba udzielonych pozyczek Kwota dofinansowania
2009 3 2 037 770,00
2010 4 2 676 695,00
2011 3 863 762,00
2012 2 1 866 234,00
2013 2 987 499,00
2014 9 30 437 451,70
2015 2 502 209,00
RAZEM 25 39 371 620,70

Zrodto:  Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Wojewddzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska
[ Gospodarki Wodnej w Zielonej Gorze dla lat 2009-2016

Przedsiewziecia priorytetowe WFOSIGW w Zielonej Gérze przewidziane do dofinansowania w latach
2017-2020 zaktadajg wsparcie — oprécz termomodernizacji budynkéw — miedzy innymi: wytwarzania
energii elektrycznej i ciepta w kogeneracji, budowy lub modernizacji jednostek wytwarzania energii
elektrycznej i cieplnej, wykorzystujgcych w pierwszej kolejnosci energie stoneczng i biomase, ale takze
biogaz, energie wiatru oraz wody, przylagczenia do sieci dla jednostek wytwarzajgcych energie
elektryczng i ciepta w skojarzeniu, wytwarzania i dystrybucji ciepta, likwidacji niskiej emisji107, a wiec
w pelni pokrywajg zakres przewidziany do wsparcia w ramach Dziatania 3.1. i 3.2 RPO-L2020.

Whnioski dotyczace perspektywy budzetowej na lata 2014-2020

Relatywnie niska dynamika pozyczek udzielanych na wsparcie odnawialnych zrédet energii wskazuje
na mate zainteresowanie potencjalnych beneficjentow kwestig instrumentéw zwrotnych co wynika,
w pierwszym wzgledzie z niedoskonatych mechanizméw rynkowych, wymagajgcych relatywnie

107 Strategia Dziatania Funduszu na lata 2017-2020.
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wysokich  zabezpieczen i oprocentowania kredytow komercyjnych w niewielkim stopniu

uwzgledniajgcego rzeczywisty okres zwrotu z inwestycji, w drugim za$ z oczekiwania potencjalnych
odbiorcéw na wsparcie dotacyjne w biezgcym okresie programowania. Doswiadczenia instrumentow
finansowych wskazujg rowniez na wystepowanie Scistej wspotzaleznosci miedzy strukturg wspartych
przedsiewzie¢ (ze wzgledu na typ OZE), a ich efektywnoscig kosztowg i rentownoscig. Struktura
zawieranych umow byfa do pewnego stopnia konsekwencjg sytuacji na rynku, badz tez wynikata
z okre$lonych przepisow prawa.!®® Przykladowo, mniejsze zainteresowanie biomasg wynikato
ze wzrostu cen biomasy wywotanego zwiekszong popularnosci wspotspalania. W rezultacie zmian cen
nastagpito pogorszenie rentownosci tego typu inwestycji. Z kolei popularno$¢ elektrowni wiatrowych
wynikata z duzej stopy zwrotu jaka te inwestycje osiggaty w systemie wsparcia opartym na zielonych
certyfikatach. Doswiadczenia te wskazujg na wysoka range czynnika ryzyka zwigzanego z niejasnym
dla inwestoréw systemem aukcyjnym.

Analiza wsparcia termomodernizacji w perspektywie 2007-2013 wskazuje na brak doswiadczen
regionu w realizacji publicznych instrumentédw finansowych skierowanych do wspodlnot i spétdzielni
mieszkaniowych. Relatywnie niska popularnoéé dostepnych instrumentéw (BOS, BGK) z elementem
czesciowej umarzalnosci zadtuzenia wynikata z jednej strony z szerokiej oferty dotacyjnej skierowanej
do sektora publicznego (w tym termomodernizacja budynkéw uzytecznosci publicznej), z drugiej
strony za$ z wysokich zabezpieczen wymaganych od wspdinot i spotdzielni w ramach instrumentu
BOS, wspdtfinansowanego ze $rodkéw WFOSIGW.

3.3 Instrumenty finansowe skierowane do o0sob fizycznych
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg

Ogoélna charakterystyka dostepnych instrumentow finansowych dostepnych
w wojewodztwie lubuskim

W okresie poprzedzajgcym wdrazanie Dziatania 6.3.2. RPO-L2020 dziatania ukierunkowane
na wsparcie osob bezrobotnych prowadzone byty wielowymiarowo, przez rozne instytucje, przy
istotnej roli urzeddw pracy realizujgcych polityki finansowane z Funduszu Pracy, ale takze
z Europejskiego Funduszu Spotecznego. W ostatnich latach wzrosto znaczenie wspierania
rozpoczynania dziatalnosci gospodarczej przez osoby bezrobotne, przy czym wsparcie udzielane byto
zaréwno w formie dotacyjnej, jak i w formie pozyczek z obu wskazanych wyzej zrodet.

W komponencie regionalnym POKL w woj. lubuskim realizowano wsparcie skierowane do oséb
bezrobotnych rozpoczynajgcych dziatalno$¢ gospodarczg w ramach Priorytetu VI. Rynek pracy otwarty
dla wszystkich, Dziatanie 6.2 Wsparcie oraz promocja przedsiebiorczosci i samozatrudnienia. Wdrazano
projekt wiasny Wojewddzkiego Urzedu Pracy w Zielonej Goérze pn. ,Lubuski Przedsiebiorca”
(POKL.06.02.00-08-001/10, okres realizacji: 01.09.2010-30.06.2014, wartos¢ umowy: 7 289 150,00
zt). W ramach tej interwencji oferowano wsparcie w formie dotacji, ktéra pokrywata 100% kosztow
realizacji projektu, a jej wysoko$¢ nie mogta by¢ mniejsza niz 50 tys. zt. Na podstawie danych
sprawozdawczych'® mozna wskazac¢, ze w I edycji projektu byto 20 uczestnikdw, w ramach II edycji
byto 37 uczestnikéw, w III edycji 37 uczestnikdw, a w IV edycji 52. W Dziataniu 6.2 POKL byfa

108 Ocena ex-ante instrumentdw finansowych w RPO WL 2014-2020” WYG PSDB 2014
109 Dane pozyskane od Zamawiajgcego
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rowniez dostepna pomoc w formie zwrotnych instrumentoéw finansowych w ramach projektu ,,Dodaj
pienigdze do pomystu” (POKL.06.02.00-08-002/12, okres realizacji: 01.07.2013-31.12.2015, wartosc¢
umowy: 2 500 000,00 zt). Projekt ten realizowany byt przez Lubuski Fundusz Pozyczkowy dziatajacy
w strukturach Agencji Rozwoju Regionalnego S.A. w Zielonej Gorze. Zaktadat on udzielenie wsparcia
finansowego w formie pozyczek dla minimum 56 nowopowstatych przedsiebiorstw, w tym
34 prowadzonych przez kobiety i 22 prowadzonych przez mezczyzn. Wsparcie w ramach PO KL 6.2 dla
0s6b rozpoczynajgcych dziatalno$¢ gospodarczg miato postad jednorazowej preferencyjnej pozyczki
(mikropozyczka do 50 000 zt) na rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej oraz doradztwa
(indywidualnego i grupowego) i szkolen (e-learningowych) umozliwiajgcych uzyskanie wiedzy
i umiejetnosci niezbednych do podjecia i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Doradztwo byto
dostepne zaréwno przed ztozeniem wniosku o pozyczke (indywidualne), jak i po otrzymaniu pozyczki
(grupowe). Uczestnictwo w szkoleniach i korzystanie z doradztwa byto bezpfatne (wliczane w pomoc
de minimis). Pozyczka podlegata oprocentowaniu preferencyjnemu'!® niezaleznie od okresu sptaty
pozyczki. W przypadku zlikwidowania dziatalno$ci pozyczka podlegata oprocentowaniu
standardowemu.

Réwnolegle do Dziatania 6.2 POKL prowadzone byto wspomniane wyzej wsparcie oséb bezrobotnych
podejmujgcych dziatalno$¢ gospodarczg za pomocag dotacji z Funduszu Pracy. Pod koniec 2014 r.
zaczat tez funkcjonowac program MPIiPS ,Wsparcie w starcie II”, w ramach ktérego m.in. kazdy
zarejestrowany bezrobotny moze otrzymaé bardzo atrakcyjng pozyczke na rozpoczecie dziatalnosci
gospodarczej.t'! Ministerstwo planuje przeznaczenie na program 500 min zt w horyzoncie 2021 r.112,
co jesli przyja¢, ze Srodki beda rozklada¢ sie pomiedzy poszczegdine regiony w przyblizeniu
proporcjonalnie do liczby ludnosci, bedzie oznacza¢ ok. 23 min zt dla odbiorcédw w wojewddztwie
lubuskim.

Efekty wsparcia. Wnioski dotyczace perspektywy budzetowej na lata 2014-2020

Do kwietnia 2016 roku w ramach projektu Dziatania 6.2. PO KL w regionie lubuskim ,Dodaj pienigdze
do pomystu” udzielono 65 pozyczek na taczng kwote 2,4 min zt. Srednia warto$¢ pozyczki otrzymana
przez beneficientdw w ramach tego projektu to ok. 36 tys. zt'13, Odnoszac te wielkos¢ do $redniej
wysokosci  dotacji nalezy podkreslic duzg efektywno$¢ instrumentu zwrotnego. Beneficjenci
korzystajacy z pozyczek sg mniej sktonni do dokonywania niekoniecznych inwestycji rozwojowych.
Nalezy podkreslic wysokg skutecznos$¢ instrumentu pod wzgledem osiggniecia wskaznika ,Liczba
udzielonych pozyczek” (wskaznik przekroczono o blisko 20%) i petnego wydatkowania
zakontraktowanych $rodkow. Warto jednak zwrdci¢ uwage na zalezno$¢ konkurencji instrumentow
wsparcia wptywajgca na wydatkowanie $srodkdw. Potencjalni odbiorcy sg mniej sktonni do korzystania
z instrumentéw zwrotnych w sytuacji dostepnosci narzedzia dotacyjnego. W biezgcym okresie
programowania konieczne jest wiec rozgraniczenie grup objetych wsparciem dotacyjnym
i instrumentem finansowym.

110 Ustalanemu ponizej stopy referencyjnej obliczanej przy zastosowaniu obowigzujgcej stopy bazowej oraz marzy wyrazonej
w punktach bazowych ustalonej w oparciu o Komunikat Komisji Europejskiej w sprawie zmiany metod ustalania stop
referencyjnych i dyskontowych ( Dz. Urz. UE C 14 z 19.01.2008 r., str.6). Wedtug informacji z dnia 21.08 2015 r ze strony
ww.oic.lublin.pl oprocentowanie pozyczek wynosi 1% w skali roku.

11 Maksymalna kwota pozyczki na zatozenie dziatalnosci to 81 100,80 2zt natomiast na utworzenie miejsca pracy
24 330,24 zi. State oprocentowanie 0,44%.

112 http://www.bgk.com.pl/aktualnosci/3-11-2014-program-pierwszy-biznes-startuje-w-calej-polsce

113 Dane pozyskane z Lubuskiego Funduszu Pozyczkowego Agencja Rozwoju Regionalnego S.A.
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Whioski ptyngce z doSwiadczen projektu ,Dodaj pienigdze do pomystu” jednak nisko przekfadajg sie
na realizacje Dziatania 6.3.2. RPO-L2020 ze wzgledu na ograniczenie wsparcia do oséb bezrobotnych
lub biernych zawodowo!!*. Projekt ,Dodaj pienigdze do pomystu” byt realizowany w wiekszosci
w populacji 0séb pracujgcych, z doswiadczeniem zawodowym, biezagcym kontaktem z rynkiem. Stad
ich sktonno$¢ do podejmowania ryzyka zwigzanego z pozyczka byta wyzsza, a efekty projektu w petni
zadowalajace.

Zdaniem badanych przedstawicieli PUP wojewddztwa lubuskiego zastosowanie instrumentu zwrotnego
w zakladanej w Dziataniu 6.3.2. RPO-L2020 grupie docelowej jest ryzykowne i moze spotkaé sie
niepowodzeniem. Przeszkode moze stanowi¢ zaréwno konieczno$¢ poddania sie aktowi egzekucji jako
formie zabezpieczenia jak i Swiadomos¢ zwrotu wiekszych srodkdw niz zostaty przyznane w przypadku
niepowodzenia planowanego przedsiewziecia.

”

Nawet przy naszych formach bezzwrotnych jest pewne ryzyko, nawet przy refundacjach
stanowiska pracy to jest refundacja, czyli to nie jest tak, Zze pracodawca otrzymuje od nas srodki i
zakupuje sprzety tylko musi najpierw ze swoich srodkow to zakupic, dopiero po zatrudnieniu
osoby bezrobotnej my te srodku zwracamy, wiec to tez jest pewne ryzyko, bo moze sie okazac,
Ze nie uda mu sie znaleZ¢ osoby bezrobotnej, ktorg bedzie mogt zatrudnic. Pracodawcom jest
bardzo trudno znaleZ¢ pracownika o poszukiwanych przez siebie kwalifikaciach zawodowych. To
jest ryzyko, bo mozna tej refundacji nie otrzymac i jeszcze to miejsce musi byc utrzymane przez 2
lata co juz rodzi problemy. JezZeli bytaby to poZyczka to jeszcze dodatkowo wigze sie ze zwrotem.
Czyli jest to na tyle nieatrakcyjne, Ze wielu pracodawcow sobie podaruje takg forme. To mnostwo
papierologii, czasu i wielokrotnie 3 razy sie zastanawiajg przy refundacji, a przy pozyczce bedg sie
zastanawiac duzo dtuzej i stwierdza, ze to nie ma sensu.

- Przedstawiciel PUP w Zielonej Gorze

114 Osoby powyzej 30 roku zycia, spoza kategorii 0sdb znajdujgcych siew szczegdlnej sytuacji
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4. Charakterystyka projektow i charakterystyka
beneficjentow poszczegolinych priorytetow
inwestycyjnych

4.1 Priorytet inwestycyjny 3c

4.1.1 Charakterystyka projektow

Informacje wstepne

Dziatanie 1.5 Rozwdj sektora MSP RPO-L2020 stuzy realizacji celu szczegdtowego, jakim jest
zwiekszenie zastosowania innowacji w lubuskich przedsiebiorstwach z sektora MSP (Poddziatanie
1.5.1) oraz polepszenie dostepu tych podmiotéw do kapitatu zewnetrznego (Poddziatanie 1.5.2).
Oczekuje sie, ze dzieki jego realizacji zwiekszy sie konkurencyjnos¢, podniesie produktywnosc,
wydajno$¢ pracy oraz skala prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw z wojewddztwa
lubuskiego, m. in. dzieki wdrazaniu wynikéw prac B+R, ekoinnowacji oraz produktéw i ustug opartych
na nowoczesnych technologiach informacyjno-telekomunikacyjnych (TIK).

Dziatanie 1.5 przewiduje wykorzystanie zaréwno instrumentéow dotacyjnych jak i finansowych.
W poprzedniej ocenie ex ante instrumentéw finansowych wsparcie dotacyjne zarezerwowano
dla realizacji projektéw wdrozeniowych oraz wymienionych wczesniej kategorii innowacji. Natomiast
wsparcie konkurencyjnosci ogétu mikro, matych i Srednich przedsiebiorstw realizuje sie poprzez
instrumenty finansowe.

Dziatanie 1.5 zaktada realizowanie trzech typéw projektéw:

2 Wdrozenie wynikéw prac B+R przez MSP;

2 Wsparcie inwestycyjne MSP;

2 Instrumenty finansowe.
Dwa pierwsze typy projektéw realizowane sg przez instrumenty dotacyjne. Ostatni typ — jak wskazuje
nazwa — wdraza sie za pomocg instrumentow finansowych. Instrumenty finansowe mogg mieé
charakter dtuzny i kapitalowy. W pierwotnej ocenie ex ante nie rozwazano tych ostatnich. W ramach
aktualizacji ponownie sprawdzimy zasadnoS$¢ zastosowania instrumentow kapitatowych w przypadku
istniejgcych spotek!?s,

Wejsécia kapitatowe dotyczg przede wszystkim spotek o znacznym poziomie innowacyjnosci
i potencjale rozwoju. Sg stosowane wszedzie tam, gdzie wystepuje duze ryzyko i koniecznosé
finansowania zaréwno kosztdéw inwestycyjnych, jak i operacyjnych spotki kapitatowej. Istotg wejscia
kapitalowego jest objecie udzialtdbw przez posrednika finansowego. Biezace zarzadzanie
przedsiebiorstwem nadal pozostaje po stronie zatozyciela, chociaz posrednik finansowy moze
dostarczy¢ odpowiednie zasoby (ludzkie i organizacyjne) do zarzadzania spotka. Kluczowe znaczenie
w tego typu przedsiewzieciach ma efekt synergii dziatania wielu firm innowacyjnych w ramach jednej

115 7 kolei wspieraniu procesoéw inkubacji stuzy Dziatanie 1.2 RPO-L 2014-2020.
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grupy kapitatowej oraz wypracowane przez poSrednika finansowego standardy oceny realnosci
koncepcji biznesowej. Istotg wej$¢ kapitalowych jest okresowy charakter wsparcia. Zawsze,
po wyznaczonym czasie (w praktyce przewaznie 5 lat), posrednik finansowy wychodzi z projektu
poprzez spieniezenie udziatdbw. Monetaryzacja nastepuje poprzez sprzedaz udziatow zatozycielom lub
podmiotom trzecim. Modelowe rozwigzanie zaktada sprzedaz udziatéw na rynku publicznym. Sposdb
wyijscia ze spotki reguluje zawsze umowa inwestycyjna, w ktorej mozliwe jest okreslenie sposobu
wykupu udziatdow przez pomystodawce/zatozyciela.

Dziatanie 1.5 RPO-L2020 zaktada wspieranie przedsiewzie¢ innowacyjnych. Tak duzy nacisk na
innowacyjno$¢ uzasadniony jest niepokojgcymi tendencjami w zakresie wdrazania innowacji przez
przedsiebiorstwa przemystowe w wojewoddztwie lubuskim. Statystyki GUS''® wskazujg wyrazny spadek
udziatu innowacyjnych przedsiebiorstw wprowadzajgcych innowacje. Skromny ogdlny udziat
przedsiebiorstw innowacyjnych spadt z 14,69% w 2008 r. do 11,6% w 2015 r. Mate przedsiebiorstwa
nigdy nie byly szczegdlnie aktywne w zakresie wdrazania innowacji. Dla $rednich przedsiebiorcow,
warto$¢ opisywanego nie zmienita sie istotnie i spadta z 26,84% do 24,68% w 2015 r. Niemniej
w 2014 r. byta wyzsza niz w 2008 r. Udziat matych przedsiebiorcdw nie zmieniat sie istotnie w latach
2008-2015, rzadko jednak przekraczat 10%. Ok. 35% innowacyjnych przedsiebiorstw w wojewoddztwie
lubuskim wprowadzato innowacje produktowe, ktére nie byty znane na rynku ich dziatalnosci.

W przypadku przedsiebiorstw przemystowych, udziat przedsiebiorstw wprowadzajgcych nowe produkty
zmniejszyt sie on ogolnie z 28,16% w 2007 roku do 15,38% w 2015 r. Wprawdzie trend spadkowy byt
— w przypadku wojewddztwa lubuskiego — nieciggty i nie tak gwattowny jak w przypadku innych
wojewodztw. Swiadczy jednak o zahamowaniu proceséw inwestycyjnych stuzacych wprowadzaniu
nowych produktdw w branzy przemystowej. W wojewddztwie lubuskim jest nieznacznie mniej
innowacyjnych przedsiebiorstw przemystowych niz wynosi wartoS¢ przecietna dla Polski. Nalezy
zauwazy¢, ze od 2012 r. zahamowany zostat trend do spadku udziatu przedsiebiorstw innowacyjnych.
Obecnie trudno przesadzi¢, czy wspomniana tendencja bedzie miata charakter trwaty. Lepszg miare
poziomu innowacyjnosci stanowi wskaznik przychoddw netto ze sprzedazy produktéw innowacyjnych
w przychodach netto ze sprzedazy ogotem. Jego warto$¢ bardzo szybko spadata w latach 2006-2011:
z 12,48% do 3,51% w 2011 roku (dla catej Polski odpowiednio z 13,47% do 8,93%). W kolejnych
latach sytuacja sie poprawita. Warto$¢ tego wskaznika wyniosta przecietnie 5,2% w latach 2012-2015
(9% dla catego kraju). Ogdlnie rzecz biorgc, opisywane statystyki wskazujg na potrzebe
ukierunkowania wsparcia na rzecz innowacyjnych przedsiebiorstw.

Rentownosc¢ projektow

W dotychczasowym Dziataniu 2.5 LRPO na lata 2007-2013 ostateczni odbiorcy wsparcia bardzo
pozytywnie ocenili zdolno$¢ do zwrotu pozyskanych srodkéw finansowych. W przeprowadzonym
badaniu ankietowym klientow lubuskich funduszy, 64,8% odpowiadajacych wskazywato. ze Srodki
pieniezne zainwestowane w projekt zwrdca sie w okresie do 3 lat. Dalsze 27,5% wskazan dotyczyto
okresu zwrotu od 3 do 5 lat. W przypadku 31,7% respondentdw, inwestycja zwrocita sie juz wraz
z odsetkami. Sptata powyzej 5 lat dotyczy tylko co 30 klienta funduszy pozyczkowych/poreczeniowych.
Ogdlnie pozyczkobiorcy przewidujg, Ze inwestycja bedzie optacalna (86,3%). Jedynie 6,5%
respondentow sadzito inaczej i nie widzi mozliwosci zwrotu pozyskanych $rodkéw, a 7,3% nie potrafito
udzieli¢ odpowiedzi.

116 GUS, Bank Danych Lokalnych, www.stat.gov.pl [Dostep: 28 listopada 2016 r.
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Z powyzszych danych wynika, Zze projekty dotychczas wspierane za pomocg instrumentow
finansowych nadajg sie do finansowania zwrotnego. Niski odsetek odpowiedzi dotyczacych
nierentownych inwestycji (6,5%) wigze sie raczej z ogdlnym ryzykiem biznesowym projektow
inwestycyjnych. Kazdy rozpatrywany biznesplan przez posrednikéw finansowych zakfadat,
jak wskazywat jeden z rozméwcdw, rentowno$¢ projektow.

Inaczej sytuacja wyglada w przypadku instrumentow kapitatowych. Mozliwos¢ sprzedazy udziatow
zalezy w duzym stopniu od rozwoju spdtki kapitatowej. Zdefiniowanie rentownosci projektow
inwestycyjnych wysokiego ryzyka jest zadaniem niezwykle ztozonym, wymagajacym spojrzenia
z dwdch perspektyw. Perspektywa jednostkowa dotyczy konkretnego, finansowanego przedsiewziecia.
Tutaj nie daje sie sformutowac zadnego wskazania, ani celu dla posrednika finansowego. Nalezy
jednak pamietac, ze s to — z definicji — projekty charakteryzujace sie duzym ryzykiem. Ogolna zasada
finansowania innowacji moéwi, ze im wiekszy poziom innowacji tym wieksze spodziewane zyski,
ale takze wieksze ryzyko porazki. Projekty prawdziwie innowacyjne moga sie zakonczyé¢ albo duzym
sukcesem, albo zupetng porazka (upadtoscia).

Druga perspektywa to perspektywa usredniona, wynik na catym portfelu inwestycyjnym posrednika
finansowego. Tutaj mozna oczekiwac, ze sprawnie dziatajgcy posrednik odzyska wkiad kapitatowy.
Przektada sie to na to, ze ewentualne porazki zwigzane z nieudanymi inwestycjami zostang
zrownowazone przez sukces niektorych projektow. Nie jest to jednak fatwe, o czym S$wiadcza
doswiadczenia Szkockiego Funduszu Koinwestycyjnego. Warto wzigé pod uwage, iz w praktyce
zagranicznych (gtdwnie amerykanskich) funduszy wysokiego ryzyka liczba porazek wielokrotnie
przekracza liczbe sukcesow, jednak skala sukcesdw jest na tyle duza, ze zyski z nich pokrywaja straty.
Decydujgc sie na instrument kapitatowy, nalezy uwzgledni¢ bardzo wysokie ryzyko z tym zwigzane.

W ramach programu KFK zidentyfikowaliémy przynajmniej kilkanascie spdtek kapitatowych, ktére
znajdujg sie juz obecnie w likwidacji lub ich dziatalnos¢ jest zawieszona (od 3-6 lat od wejscia
kapitatowego). W jedynym lubuskim projekcie w Dziataniu 3.1 PO IG jedna spdtka zawiesita swojg
dziatalnos¢ (z 16 wspartych). Oczekiwany wskaznik przetrwania w ciggu 5 lat wyniesie 50%-75%1'%,
Oznacza to rownoczesnie, ze pozostate inwestycje zakonczg sie niepowodzeniem.

Identyfikacja istniejacych probleméw w finansowaniu tego rodzaju projektow

W ostatnich latach — jak wskazujg przytaczane wczesniej statystyki GUS — spadat udziat lubuskich
przedsiebiorstw wprowadzajgcych nowe lub istotnie ulepszone produkty/ustugi. Nie sprzyjato temu
zresztg nizsze tempo wzrostu gospodarczego w latach 2009-2014. Gtéwng barierg dla realizacji
projektow wprowadzajacych nowe lub ulepszone produkty/ustugi stanowi brak albo ograniczony popyt
rynkowy. Przektada sie to bezposrednio na niskg rentowno$¢ i optacalnos$¢ takich projektow
inwestycyjnych. Z tego wzgledu moze zaistnieC — w pewnym stopniu — potrzeba wydtuzenia okresu
sptaty pozyczki w przypadku inwestycji wiekszej skali lub poziomie innowacyjnosci. Instrumenty
finansowe wspieraly zwyklg dziatalnos¢ inwestycyjng mikro- i matych przedsiebiorstw, a nie projekty
innowacyjne. Zidentyfikowano jedynie nieliczne projekty (mniej niz 2%-3%) pozyczek u niektdrych
posrednikdw, ktére mozna byto zakwalifikowaé jako inwestycje w oferte innowacyjng na rynku
przynajmniej regionalnym.

117 Wniosek na podstawie wynikdw badan jakosciowych.
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Innowacje nie przynoszg najczesciej bezposrednich oszczednosSci w przedsiebiorstwie. Przejsciowo
mogg nawet wigzac sie z dodatkowymi kosztami. Ich pozytywny efekt ujawnia sie z reguty po pewnym
czasie, dzieki nieznanej na regionalnym rynku nowej ofercie przedsiebiorstwa. Z tego wzgledu, nalezy
zapewnic¢ odpowiednig dtugos¢ karencji, dopasowang do specyfiki danego projektu. Problem w tych
projektach stanowi réwniez zabezpieczenie pozyczki, gdyz nie zawsze przedmiot inwestycji moze
stanowi¢ dobre zabezpieczenie rzeczowe!'®, Nie powinno by¢ natomiast probleméw z finansowaniem
typowych potrzeb inwestycyjnych MSP za pomocg instrumentéw finansowych.

Z kolei, finansowanie projektéw o wysokim stopniu innowacyjnosci, zwigzanych z wprowadzaniem
nowego, nieznanego rozwigzania wigze sie z szeregiem problemdw. Do najistotniejszych zaliczamy:

< Czesty brak doswiadczen zatozyciela, ktory moze by¢ fachowcem w swojej dziedzinie, ale nie
koniecznie doswiadczonym przedsiebiorcg. Dlatego wazne jest, aby wraz ze wsparciem
finansowym otrzymywat wsparcie w prowadzeniu firmy (co np. moga zapewni¢ narzedzia
kapitatowe).

2 Korelacja sukcesu rynkowego z zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy. Wprowadzenie
nowego rozwigzania na rynek jest zadaniem trudnym i obarczonym duzym ryzykiem. Sukces
rynkowy w tym przypadku nie oznacza konca problemdéw, gdyz wywotuje ogromne
zapotrzebowanie na kapitat obrotowy, ktérego nie da sie pokry¢ ze zrédet dotacyjnych
i pozyczek ze zrédet publicznych.

< Wielokrotnie, pierwsza faza wdrazania innowacji polega na dopracowaniu pomystu oraz
wprowadzeniu go na rynek (demonstracji, prototypowania czy uzyskania niezbednych
certyfikatow). Jest to okres zerowej sprzedazy pofaczonej z generowaniem kosztow).
Dostepne zrodta finansowe nie pozwalajg na finansowanie tej fazy.

Natomiast finansowanie kapitatowe projektéw innowacyjnych wysokiego ryzyka wigze sie z trzema
podstawowymi grupami probleméw!®,

Selekcja. Kluczowe znaczenie dla powodzenia inwestycji ma faza selekcji. To na tym etapie oceniane
jest ryzyko. Z deklaracji posrednikéw finansowych realizujgcych na terenie wojewddztwa lubuskiego
wejscia kapitatowe w ramach Dziatania 3.1. PO IG wynika, iz do finansowania dochodzi w mniej niz
9% projektdw, ktére byly rozwazane. PosSrednik dysponuje z kolei bazg 100 biznesplanéw
pomystodawcow z lubskiego, na ktdrych sfinansowanie jednak sie nie zdecydowat.

Proporcja. Kolejnym problemem narzedzi kapitatowych jest struktura udziatobw w spotce bedacej
przedmiotem inwestycji. W przewazajgcej liczbie przypadkow zatozyciel nie dysponuje gotowka
pozwalajgcg na objecie znacznych udziatéw. Z drugiej strony, nie chce wyzbywac sie kontroli nad
spotkg, co by nastgpito, gdyby fundusz inwestycyjny objat zdecydowang wiekszo$¢ udziatow.
To prowadzi do koniecznosci zastosowania rozwigzan, ktore pozwolg z jednej strony na wniesienie
przez fundusz wiekszosci $rodkdw finansowych, a z drugiej strony na zachowanie wiekszosci udziatow
przez pomystodawce. To oczywiscie rodzi szereg problemdw. Pierwszym mozliwym rozwigzaniem jest
zastosowanie tzw. agio, ktére oznacza sprzedaz funduszowi udziatdw powyzej ich nominalnej wartosci.
Jest to rozwigzanie relatywnie najlatwiejsze, ale bardzo ryzykowne dla funduszu, ktory za wysoka

18 Zwiaszcza gdy inwestycja wigze sie np. z nabyciem wartosci niematerialnych i prawnych (takich jak licencja do
oprogramowania).
119 WYG PSDB, Ocena ex-ante instrumentdw finansowych w RPO WL 2014-2020, UM WL, Lublin, 2015, s. 103-104.
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cene kupuje udzialy o malej realnej wartosci. W przypadku niepowodzenia fundusz pozostaje
z bezwarto$ciowymi udziatami. Drugim rozwigzaniem jest mozliwo$¢ wniesienia przez pomystodawce
aportu. Jesli aport jest rzeczowy, to jest to operacja prosta. JesSli jednak aportem jest wartosc
niematerialna, to kluczowym problemem staje sie jej wycena. Z punktu widzenia bezpieczenstwa
$rodkoéw, bardzo wazne jest aby wycena wartosci niematerialnych byta robiona sumiennie, co wigze
sie z dalszymi kosztami operacyjnymi.

Jeden z przedstawicieli koinwestora inwestujgcego w spétki kapitatowe takze na terenie wojewddztwa
lubuskiego wskazat, ze obecnie duzym problemem jest stosunkowo tatwa dostepnoS¢ do wsparcia
w krajowych programach kapitatowych. Zatozyciele i pomystodawcy przyzwyczaili sie do wysokich
wycen ich pomystéw inwestycyjnych i biznesplanéw. Wspomniana okoliczno$¢ ogranicza
ewentualny zysk dla potencjalnych inwestoréw prywatnych. Efekt wypychania prywatnych inwestoréw
przez fundusze publiczne potwierdzajg réwniez statystyki branzowe. W rocznikach Europejskiego
Stowarzyszenia Inwestorow Kapitatowych, zdecydowana wiekszo$¢ inwestycji na wczesnych etapach
rozwoju dokonana zostata — w ostatnich trzech latach — przez fundusze KFK, ewentualnie w ramach
Dziatania 3.1 PO IG!°. Natomiast przed uruchomieniem tych programéw wiekszos¢ inwestycji
finansowaty kapitaty prywatne. Moze to przynajmniej posrednio wskazywaé na to, Ze istotne
-w wymiarze iloSciowym i wartosciowym — wsparcie za pomocg instrumentéw kapitatowych zaktécato
funkcjonowanie rynku prywatnych inwestycji typu venture capital.

Dalsze finansowanie. Najwazniejszym problemem wszystkich funduszu venture capital jest druga faza
finansowania. Omawiane zjawisko nazywane jest czesto putapka sukcesu. Jesli finansowany projekt
odniesie sukces, to pojawia sie dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat (gtéwnie obrotowy, ale takze
inwestycyjny). Im wiekszy jest ten sukces, tym wieksze zapotrzebowanie. Niestety, w Polsce brakuje
kapitatu finansujgcego pozniejsze etapy rozwoju i wzrost spdtki. Z wielu zrddet publicznych
i prywatnych powstato do$¢ duzo funduszy kapitatu zalgzkowego (np. 3.1 PO IG) i startupowych
(program KFK). Nie ma jednak rozwinietego rynku kapitalowego. Wcigz bardzo maly odsetek firm
finansuje sie przez IPO'?!, Niewielu jest takze inwestoréw branzowych, ktdrzy osrodki decyzyijne maja
zlokalizowane w Polsce, lub ktdrzy poszukujg na terenie naszego kraju firm w fazie dynamicznego
rozwoju. Dlatego tez, wiele funduszy ma problem z wyj$ciem poprzez sprzedaz udziatow
w spotkach, ktore odniosty sukces. Paradoksalnie, im wiekszy sukces, tym wiekszy problem
ze znalezieniem odpowiedniego inwestora.

Ten aspekt jest szczegdlnie istotny z punktu widzenia mozliwosci skutecznego i wielokrotnego
wykorzystania instrumentow finansowych. Debiuty gieldowe nie muszg by¢ dokonywane
wytacznie na rynku regulowanym. Istnieje réwniez mozliwo$¢ debiutowania w ramach alternatywnego
systemu obrotu, ktory dopuszcza réwniez firmy o stabszej pozycji finansowej oraz wigze sie z nizszymi
formalnosciami i kosztami. Od 2007 r. dziata w Polsce rynek alternatywny NewConnect. Stanowit on
poczatkowo atrakcyjny instrument dla inwestoréw kapitatowych. Do 2011 r. portfolio spdtek
aktywnych na tym rynku rozwijato sie intensywnie. Niemniej od 2012 r. liczba rocznych debiutéw
zaczeta sie zmniejsza¢. Od 2014 r. liczba wycofan spotek przewyzszyta liczbe nowych spotek na
parkiecie. Najprawdopodobniej — po raz trzeci z rzedu — rok 2016 zakonczy sie zmniejszeniem liczby

120 Wniosek na podstawie analizy rocznikow EVCA Yearbook za lata 2007-2015 oraz rozmoéw z przedstawicielami KFK (w innym,
podobnym badaniu).

121 Tnitial Public Offering — pierwsza oferta publiczna, w tym przypadku w praktyce oznacza wejscie na gietde.
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spotek notowanych na rynku NewConnect. Moze to wskazywaé na to, ze obecny potencjat rynku
NewConnect dla pozyskiwania dalszego finansowania pozostaje ograniczony.

Tabela 31. Spétki notowane na rynku NewConnect w latach 2007-2016

Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Liczba spotek

w tym

zagranicznych

Liczba

debiutow

Liczba

wycofan

Zrodfo: Opracowanie na podstawie danych alternatywnego systemu obrotu NewConnect. Dane na dzieri 18 grudnia 2016 r.
4.1.2 Charakterystyka grup docelowych

Informacje wstepne

Potencjat wykorzystania instrumentdw zwrotnych zalezy od sktonnosci przedsiebiorcow do zaciggania
zobowigzan finansowych. Jest ona przede wszystkim pochodng kosztu obstugi zadtuzenia. Ten ostatni
zmniejszyt sie istotnie w ciggu 8 lat. Bylo to przede wszystkim nastepstwem spadku stop
procentowych, w tym gtéwnej stopy referencyjnej NBP (z 6% do 1,5% w latach 2008-2016). Obnizka
gtéwnych stdp procentowych przetozyta sie na ostateczne koszty obstugi zadtuzenia. Badanie CATI
przeprowadzone na reprezentatywnej grupie lubuskich przedsiebiorcow (N=441) ubiegajgcych sie
o dofinansowanie w okresie ostatnich 3 lat wskazuje, ze wzrosta ich ocena mozliwosci zaciggania
zobowigzan finansowych. Wiekszos¢ badanych przedstawicieli firm, ktére udzielity odpowiedzi na to
pytanie, stwierdzita w tym zakresie pozytywng zmiane. Natomiast potencjat zaciggania zobowigzan
finansowych zmniejszyt sie w przypadku co osmego przedsiebiorcy. Dla pozostatej czesci
ankietowanych podmiotow gospodarczych ten potencjat wzrdst. Pozwala to na wniosek,
ze wykorzystanie instrumentdéw finansowych w miejscu dotacji staje sie fatwiejsze.

Nalezy podkreslic, ze w wojewddztwie lubuskim — podobnie jak w innych polskich regionach -
wystepujg powazne przeszkody w dostepie do finansowania, w tym zwilaszcza bankowego.
Przedsiebiorcy zaliczajg do najwazniejszych przyczyn nie ubiegania sie o kredyt lub pozyczke na cele
inwestycyjne przede wszystkim zbyt duze ryzyko zwigzane z zacigganiem tego rodzaju zobowigzan
(25,3% respondentéw). Dalej znaczenie ma to, ze ankietowani posiadajg odpowiednie Srodki (24,7%)
lub sg juz zadtuzeni i obcigzeni wczesniejszymi zobowigzaniami/sptatami (22,8%). Dwie pierwsze
wymienione przeszkody stanowig wyzwanie zwtaszcza dla mikro- i matych przedsiebiorcéw. Zbyt
wysokie oprocentowanie kredytdw/pozyczek oraz dostepnos¢ alternatywnych zrddet finansowania,
w tym dotacji, stanowi problem dla mniejszej grupy ankietowanych (odpowiednio 14,2% oraz
12,3%)'%2,

122 Szerzej wyniki badani CATI opisano przy okazji charakterystyki luki finansowej.
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Przedsiebiorcy nie ubiegajg sie o dotacje z dwdch gtownych powoddw. Procedury sg zbyt
skomplikowane (dla 45,5% % badanych), czy tez nie majg wiedzy o mozliwosciach dofinansowania
(dla 19,7% respondentéw). Wkiad wtasny stanowi bariere dla niewielkiej grupy badanych (6,1%).

Dobre uzupetnienie dotychczasowej analizy stanowi porédwnanie danych statystycznych
o charakterystykach finansowych przedsiebiorstw w Polsce i w wojewddztwie lubuskim. Przedsiebiorca
w tym regionie osigga wprawdzie przecietnie o 1/3 nizsze jednostkowe przychody ze sprzedazy niz
wynosi $rednia dla przedsiebiorstw w Polsce. Niemniej warto$¢ tego wskaznika jest przede wszystkim
efektem nizszych przychodéw duzych przedsiebiorstw w regionie. Dla sektora MSP réznice na
niekorzys$¢ lubuskich firm sg minimalne. Z drugiej strony, rentowno$¢ przedsiebiorstw w regionie jest
o0 blisko 50% wyzsza niz ogolnie przedsiebiorstw w Polsce.

Wsparcie kapitatlowe moze byc¢ kierowane do firmy dziatajacej wylacznie w formie spétki
Z 0.0. lub akcyjnej. Ostatecznym beneficjentem moze by¢ podmiot spetniajgcy facznie nastepujace
warunki'?3;

> Jest spdtka kapitatowa w rozumieniu polskiego prawa;
< Posiada innowacyjny pomyst biznesowy (innowacja produktowa, procesowa, organizacyjne),
ktdry rokuje szanse na powodzenie rynkowe (komercjalizacje) i przekona do niego posrednika

finansowego;
2 Posiada potencjat intelektualny do zrealizowania projektu, zarébwno w zakresie meritum
pomystu, jak i w zakresie prowadzenia podmiotu gospodarczego (predyspozycje

do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej),

2 Jest w stanie przedstawi¢ wiarygodny scenariusz komercjalizacji swojego pomystu
Z wykorzystaniem posiadanych zasobdw (rzeczowych, finansowych i intelektualnych) oraz
$rodkow finansowych i ewentualnie innych zasobdéw posrednika finansowego.

Powyzsze wymogi sprawiajg, ze do wsparcia za pomocg instrumentu kapitatowego kwalifikuje sie
bardzo niewiele spdtek lub biznesplanéw. Jedynie te o najwiekszym o potencjale zostana
sfinansowane ze srodkéw w ramach venture capital.

Dotychczasowe doswiadczenia

W przeprowadzonym badaniu CATI na reprezentatywnej grupie 441 przedsiebiorstw z wojewddztwa
lubuskiego wykazano, ze — w ciggu ostatnich 5 lat — siegali oni chetnie po zewnetrzne finansowanie.
Szczegdtowe informacje o wynikach badania zamieszono w ramach analizy jakosciowych cech luki
finansowej w rozdziale drugim.

Najwiekszg popularnoscig cieszyto sie finansowanie bankowe. Ubiegato sie o nie 33,1%
respondentéw. Stosunkowo popularne byto réwniez finansowanie leasingowe, o ktére ubiegali sie
przede wszystkim mikroprzedsiebiorcy. Wprawdzie jest on drozszg forma finansowania naktadéw
inwestycyjnych niz kredyt bankowy, nie mniej jednak procedury jego pozyskania sg zdecydowanie
prostsze, co utatwiato jego pozyskanie.

Przedsiebiorstwa, w tym z sektora MSP, nie sg jednorodne. ROzZnig sie réwniez ich zachowania
innowacyjne, w zaleznosci od: wielkosci, branzy, stosowanej strategii, czy tez stopnia akceptacji

123 Thidem, s. 104-105.
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ryzyka w dziatalnosci innowacyjnej. Determinuje to ich rézne zapotrzebowanie na wielko$¢ i rodzaj
finansowania, zwtaszcza w dziatalnosci innowacyjnej i ryzykownej dziatalnosci inwestycyjnejl?*.

Nadproporcjonalnie wiele przedsiebiorstw ktdre znalazty sie w luce, prowadzito dziatalnos$¢ finansowg
i ubezpieczeniowa, zwigzang z obstugg rynku nieruchomosci (w tym najmem/dzierzawg) oraz
administrowaniem (w tym turystyka)'®. Do tej grupy zaliczaty sie firmy z III. sektora gospodarki jak
rowniez ICT (sekcje J, K, L, S, N Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci). Poza tym, ogdlnie luka obejmowata
podmioty prowadzgce dziatalno$¢ profesjonalng i naukowg (w tym badawczo-rozwojowq) oraz zaktady
opieki zdrowotnej i spotecznej (sekcje M i Q PKD).

Powyzsze wskazuje na mozliwos¢ stworzenia pewnych preferencji branzowych w ramach sektora
ustug. Nie powinny one jednak dotyczy¢ catego sektora ustug, ale niektorych rodzajow dziatalnosci.
Rozmoéwcy w badaniu ankietowym wskazywali, ze w wojewodztwie wystepuje potencjat dla rozwoju
przedsiebiorstw z zakresu technologii informacyjno-telekomunikacyjnych (TIK). Mozna réwniez
rozwazy¢ preferencje dla podmiotéw, ktdre prowadza dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa. Tego rodzaju
przedsiebiorstwa beda jednak bardzo czesto pozyskiwa¢ dotacje na cele badawczo-rozwojowe.
W zwigzku z tym moga pojawi¢ sie obawy posrednikdw, ze wystapi tzw. podwdjne finansowanie
wydatkéw, a wiec nieche¢ lub niemoznos$é, by finansowaé tego rodzaju podmioty. W obecnej
perspektywie finansowej 2014-2020 nie ma juz watpliwosci, ze instrumenty finansowe mogg by¢
taczone lub réwnoczesnie wykorzystywane. Nadal jednak mogg powsta¢ — na etapie kontroli —
watpliwosci dotyczgce wydatkowania Srodkéw inwestycyjnych. Dotyczy to sytuacji, w ktérej dany
przedsiebiorca finansowatby wydatki inwestycyjne za pomocg réznych form wsparcia dofinansowanych
ze $rodkéw unijnych. Mozliwosci dwdch réznych podmiotéw wdrazajacych poszczegdlne formy
interwencji w weryfikowaniu zakresu inwestycji (i potencjalnego podwdjnego finansowania)
u beneficjentow bezposrednich lub ostatecznych pozostajg ograniczone. Jednocze$nie ponosza
one -jak wskazujg doswiadczenia poprzedniej perspektywy — konsekwencje niewtasciwego
postepowania ostatecznych odbiorcow i naruszania przez nich zakazu podwdjnego finansowania.
Nie zawsze sytuacja bedzie na tyle oczywista i przejrzysta jak w przypadku préby sfinansowania
wkiadu wiasnego do projektu unijnego za pomoca pozyczki/poreczenia dofinansowanego z funduszy
strukturalnych.

Niezaleznie jednak od rodzaju wydatkéw, ktore przedsiebiorstwo ponosi, pierwszym i najtanszym
zrodtem jego finansowania pozostaje zysk zatrzymany. Potwierdzito to takze reprezentatywne badanie
CATI przedsiebiorstw w wojewoddztwie lubuskim. 65% podmiotéw, zwhaszcza mikrofirm, finansowato
swojg dziatalno$¢ z tego zrodta. Poréwnujac jednak wyniki z innymi, podobnymi badaniami
przeprowadzonymi przez wykonawce w innych wojewddztwach, przedsiebiorstwa w lubuskim maja
stosunkowo lepszy dostep do zewnetrznych zrédet finansowania. W mniejszym stopniu muszg rowniez
polegac na $rodkach pochodzacych od wihascicieli.

Przedsiebiorstwa z wojewddztwa lubuskiego ubiegaty sie — w ostatnich 5 latach — o pozyskanie
finansowania zewnetrznego najczesciej w banku komercyjnym (35,1% respondentow). Instytucje
leasingowe przyciggnety prawie 30% przedsiebiorcow w regionie. Co pigty badany przedsiebiorg starat

124 E  Stawasz, P. Glodek, Raport z badania potrzeb innowacyjnych przedsiebiorstw z sektora MSP w wojewddztwie
dolnoslaskim, Wroctaw, czerwiec 2004, s. 2-3.

125 Wszystkie rodzaje dziatalnosci w sekcji ustug administrowania i dziatalnos¢ wspierajaca wiazg sie z koniecznoscig ponoszenia
przez ustugodawce znaczacych nakladow (w tym pracy) przed uzyskaniem przychoddw ze $wiadczonych ustug. Dziatalnos$¢
organizatorow turystyki wigze sie z kolei z zapewnieniem duzego kapitatu obrotowego — istotnym ryzykiem takiej
dziatalnosci. Z tego moze wynikac okolicznos¢ wysokiego ryzyka luki w tej grupie firm.
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sie o dotacje. 8,4% respondentéw zgtaszato swoje zapotrzebowania na pozyczke w innej niz bankowa
instytucji oferujacej finansowanie zewnetrzne.

W wojewoddztwie lubuskim marginalng role w finansowaniu potrzeb przedsiebiorstw
odgrywal wkiad kapitatlowy inwestora instytucjonalnego. Wskazal na niego tylko jeden
ankietowany (0,2% populacji). O takie finansowanie ubiegata sie natomiast 5-krotnie wieksza
grupa ankietowanych. Rola instrumentow kapitatowych byla jeszcze nizsza niz w innych
wojewddztwach o niskiej aktywnosci startupowej. W wojewddztwach Ilubelskim,
Swietokrzyskim i podkarpackim z takiego finansowania korzystato 0,5%-1% ankietowanych, czyli
kilkukrotnie wiecej niz w lubuskim. We wczesniejszych analizach wskazywalismy, ze w lubuskim jest
mniej spdtek startupowych niz na Lubelszczyznie i Podkarpaciu. Sytuacja na tym rynku przypomina
raczej obecng aktywnos¢ w wojewddztwie swietokrzyskim.

Nalezy podkreslic, ze najwiekszym stymulatorem innowacyjnych startupdw pozostaje komercyjny
i finansowy sukces wczesniejszych przedsiewzie¢. Mozna wskaza¢ jedynie na pojedyncze takie
przyklady w wojewddztwie lubuskim26, Wplywa to negatywnie na perspektywy rozwoju
instrumentow kapitatowych w tym regionie.

Préba oszacowania liczby potencjalnych startupdw jest niezwykle trudna. Z praktyki posrednikow
finansowych wynika, iz tylko nieliczne projekty sg realizowane w oparciu o pomysty powstate
w $rodowisku naukowym, a zdecydowana wiekszoS¢ w oparciu o pomysty wygenerowane przez
podmioty gospodarcze.

Plany inwestycyjne

O popycie na finansowanie zewnetrzne decydujg przede wszystkim zamierzenia inwestycyjne
dotyczace rozwoju przedsiebiorstwa. Plany inwestycyjne przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim na
najblizsze 24 miesigce przewidujg przede wszystkim sfinansowanie zakupu Srodkéw trwatych (maszyn
i urzadzen, linii technologicznej) praz inwestycje budowlane/zakup nieruchomosci. Odpowiednio
43,4% i 42,5% respondentow wskazywato na takie zapotrzebowanie. Z informacji uzyskanych
od posrednikéw, mozna wnioskowaé, ze w potnocnej czesci wojewddztwa jest stosunkowo duze
zainteresowanie pozyczkami inwestycyjnymi w branzy hotelarskiej i gastronomicznej. Moze
to ttumaczy¢ relatywnie wysokie zainteresowanie inwestycjami w  nieruchomosci.  Mniej
przedsiebiorcow jest natomiast zainteresowanych nabyciem $rodkdw transportu  (34,4%).
Umiarkowanie wysoki odsetek przedsiebiorstw byt zainteresowany inwestycjami w technologie
informacyjno-komunikacyjne (16,5%)!?’. Plany inwestycyjne na najblizsze 24 miesigce przedstawia
ponizszy rysunek.

126 Nje wystarczy tylko jedna, nawet spektakularna historia sukcesu, jak np. czesto przywotywanej, zielonogorskiej spotki
Cinkciarz.pl, zatozonej w 2006 r i oferujacej ustugi elektronicznej wymiany walut.

127 W analogicznych badaniach dla wojewddztwa podkarpackiego, lubelskiego i $wietokrzyskiego odsetek ten byt podobny.
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Rysunek 13. Plany inwestycyjne badanych przedsiebiorstw na najblizsze 24 miesiace.
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Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI na reprezentatywnej probie firm wojewddztwa lubuskiego.
Pytanie wielokrotnego wyboru - wartosci nie sumuja sie do 100%.

Koszty plandw inwestycyjnych rdznig sie w zaleznosci od branzy, w ktérej dziata przedsiebiorstwo.
Najmniejszg przecietng wartos¢ inwestycji przewidujg handlowcy (ponizej 300 tys. zt). Ponad potowa
przedsiebiorcow deklarowata inwestycje od 10 tys. zt do 250 tys. zt. Z drugiej, strony, w przypadku tej
grupy niepewno$c¢ dotyczaca inwestycji jest najwieksza. 16% respondentdw nie potrafito zadeklarowac
wartoéci przewidywanych inwestycji. Najwyzsze przecietne wartosci inwestycji przewidywat sektor
budowlany (0. 1,4 min zt), cho¢ potrzeby poszczegdlnych przedsiebiorcéw w tej branzy rdznity sie
istotnie miedzy sobg, w tym w zakresie skali dziatalnosci i inwestycji. Ponad potowa przedsiebiorcow
zaktada inwestycje na poziomie od 75 tys. zt do 500 tys. zi. Niemniej 28% badanych deklarowato
inwestycje powyzej 1 min zt. Niewiele wyzszg, przecietng wartos¢ przewidywanych inwestycji okreslaty
przedsiebiorstwa przemystowe (nieco powyzej 300 tys. zt). Wynikato to ze stosunkowo duzej liczby
inwestycji w przedziale od 25 tys. do 50 tys. zt. Wérdd ankietowanych przedsiebiorstw w tej grupie nie
byto podmiotu, ktdry wskazywatby na inwestycje wyzsze niz 2 min zt.

Nie powinno dziwi¢, ze najbardziej zroznicowang wewnetrznie — pod wzgledem plandw inwestycyjnych
— grupg w wojewddztwie lubuskim okazaty sie by¢ przedsiebiorstwa ustugowe. Ta szeroka kategoria
obejmuje bardzo odmienne — pod wzgledem specyfiki — rodzaje dziatalnosci, zarowno wymagajgce
duzej jak i malej skali finansowania. Przecietna wielko$¢ popytu inwestycyjnego osiggata wartosé
ok. 650 tys. zt. Niemniej 58% badanych zgtaszato inwestycje w przedziale od 25 tys. zt do 500 tys. zi.
Najwiecej bylo réwniez deklaracji inwestycji matych (7% respondentéw). Z kolei, 10% badanych
chciato zainwestowac od 500 tys. zt do 2 min zl, a kolejnych 7% — od 2 min do 10 min zt. Koszty
planéw inwestycyjnych w poszczegodlnych branzach podsumowuje rysunek nr 14.
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Rysunek 14. Koszt planowanych inwestycji w podziale na branze
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Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI na reprezentatywnej probie firm wojewddztwa lubuskiego.

W pierwszej kolejnosci ze $rodkdéw wiasnych planujg finansowac swoje inwestycje przedsiebiorstwa
budowlane (75%), dalej ustugowe (63%), handlowe (60%) i przemystowe (40%). Te ostatnie s
w najwiekszym stopniu sktonne pozyskaé dotacje jak i pozyczki lub kredyty. Moze to by¢ pochodna
tego, ze finansowanie zewnetrzne moze zabezpiecza¢ (w tym nabywany) majatek trwaty
przedsiebiorstwa. Specyfika sektora budowlanego czesto wymaga diuzszego okresu inwestycyjnego.
W tym czasie jest trudno o zabezpieczenia. Stad mniej deklaracji dotyczacych kredytéw i leasingu
(np. $rodka trwatego). Zwraca uwage, Ze jedynie przedsiebiorstwa ustugowe sg sktonne finansowac
sie wktadem kapitatowym inwestora instytucjonalnego. Nie powinno to jednak dziwi¢. Ponad 80%-
90% inwestycji startupowych dotyczy $wiadczenia innowacyjnej ustugi, nawet gdy oparto nig na
nowych rozwigzaniach technologicznych!?®, Na dotacje najbardziej liczy przemyst (potowa badanych),
a najmniej — handel (co trzeci ankietowany w tej grupie).

128 Wniosek na podstawie analizy portfela inwestycji w programie KFK.
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Rysunek 15. Preferowane zrodto finansowania inwestycji
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Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiet CATI na reprezentatywnej probie firm wojewddztwa lubuskiego.

Najpopularniejszy rodzaj dziatania inwestycyjnego stanowi zakup S$rodkéw trwatych, zwiaszcza
w przemysle. Z kolei, dla branzy ustugowej wieksze znaczenie posiada zakup $rodkéw transportu lub
inwestycje w nieruchomosci. Planuje je wiekszy odsetek przedsiebiorcow z opisywanej branzy.
Inwestycje w Srodki trwate oraz nieruchomosci sg jednakowo popularne wsrod przedsiebiorstw
handlowych. Natomiast naktady na technologie informacyjno-telekomunikacyjne interesujg przede
wszystkim przedsiebiorstwa handlowe i ustugowe. Jezeli miatyby by¢ przewidziane pewne preferencje
dla przedsiebiorstw w tym obszarze, powinny dotyczy¢ wiasnie tych dwdch grup przedsiebiorstw.
Dziatalnoscig badawczo-rozwojowg zainteresowane sg przedsiebiorstwa z obszaru przetworstwa
przemystowego oraz ustug. Zweryfikowano réwniez odpowiedzi o innych inwestycjach. W wiekszosci
stanowity je typowe inwestycje w Srodki trwate (np. urzadzenia na plac zabaw, sprzet audiowizualny
etc.) oraz inwestycje w nieruchomosci (takie jak remonty czy tez zakup ziemi). Wskazywano réwniez
na modernizacje srodkow trwatych.

Przedsiebiorstwa nie zamierzaty inwestowac przede wszystkim dlatego, ze nie widziaty takiej potrzeby.
Brak $rodkéw finansowych dotykat przede wszystkim budownictwo i handel (odpowiednio 25% oraz
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23% przedsiebiorstw z tych grup). Na ten powdd wskazywato najmniej przedsiebiorstw
przemystowych (17%). Te ostatnie najczesciej rowniez wskazywaty na inne przyczyny. Z reguty
zZwigzane z niepewnoscig gospodarczg lub brakiem perspektyw lub podazy na produkty firmy.

Rysunek 16. Planowane rodzaje dziatan inwestycyjnych w podziale na branze
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Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie ankiet CATI na reprezentatywnej probie firm wojewddztwa lubuskiego.

Mozliwo$¢ przekazania udziatbw za pozyskanie kapitatu rozwazytyby przede wszystkim
przedsiebiorstwa przemystowe i ustugowe (odpowiednio 12,8% i 9,4%). Najmniej tym zainteresowane
byty firmy budowlane (4,8%). Najbardziej zadtuzone sg przedsiebiorstwa z branzy budowlanej
(53% sptacajgcych kredyty/pozyczki), a najmniej — z sektora ustug (28% sptacajgcych w tej grupie).

Warunki, na jakich ostateczni odbiorcy (w ramach poszczegélnych instrumentow) sa
w stanie skorzystac z oferowanego wsparcia

Przedsiebiorstwa w wojewddztwie lubuskim poszukujg najczesciej Srednio do dtugoterminowego
finansowania naktadow inwestycyjnych. Potowa z nich deklaruje 5-letni okres finansowania. Natomiast
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82% ankietowanych przedsiebiorstw jest zainteresowana pozyczkg lub kredytem do 10 lat. Wiekszosci
ankietowanych firm (57,8%) wystarcza 6-miesieczny okres karencji. Dalsze 20,3% badanych
przedsiebiorstw wskazuje na potrzebe jeszcze diuzszej karencji: od 7 do 24 miesiecy. Sredni,
oczekiwany okres karencji sptaty rat kapitalowych wynosi 10,2 miesigca. Niemniej 6,3% badanych
przedsiebiorstw oczekuje zwolnienia z obowigzku rat na okres ponad 24 miesiecy.

Realizacja dziatan inwestycyjnych zalezy jednak przede wszystkim od wysokosci oprocentowania.
Firmy w wojewodztwie lubuskim odznaczajg sie wysokg wrazliwoscig na koszty kredytu. Az 53,1%
ankietowanych przedsiebiorstw uznaje za maksymalne oprocentowanie na poziomie do 5% w skali
roku. Dla dalszych 14,1% badanych firm odsetki nie powinny przekracza¢ od 6% do 10% pozostatego
do sptaty kapitatu. Stosunkowo wiele firm nie potrafito okreslic maksymalnego oprocentowania, ktore
sktonne bytoby zaakceptowac (32,8%).

Wielkos¢ wejscia kapitatowego oczekiwanego przez zatozycieli zalezy od fazy rozwoju
przedsiebiorstwa. Jesli méwimy o fazie wczesnego rozwoju to wydaje sie, iz w Polskich warunkach
kwota 1 do 3 min zt jest wystarczajaca'?. Faza rozwoju musiataby sie wigza¢ z wejsciami na poziomie
5-10 min zt.

Zatozyciele sg zainteresowani wykupywaniem udziatbw posrednika finansowego. Jedna
z preferowanych metod jest nieproporcjonalny podziat zyskéw lub zatrzymywanie w spotce zyskow
Z udziatéw posrednika a wypfacanie zyskow ze $rodkéw zatozycieli/pomystodawcow w celu wykupu
kolejnych pakietow udziatdw od posrednika.

125 Czyli w wymiarze podobnym jak w przypadku funduszu pozyczkowego czy tez instrumentu BizNest
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4.2 Priorytet inwestycyjny 4a

4.2.1 Charakterystyka projektow

Projekty z obszaru wsparcia OZE w wojewddztwie lubuskim wdrazane sa w ramach Poddziatania 3.1.2.
RPO-L2020 Odnawialne Zrodta energii — instrumenty finansowe. Celem Dziatania jest zwiekszony
udziat produkcji energii z OZE na terenie wojewddztwa lubuskiego. Realizacja celu przyczynia sie do
wypetnienia zobowigzan wynikajgcych z tzw. pakietu energetyczno-klimatycznego Unii Europejskiej
oraz Strategii Europa 2020. Dziatanie jest bowiem ukierunkowane na stworzenie konkurencyjnego
rynku energii odnawialnej, ktéry ma sie sta¢ jednym z elementéw zréwnowazonego rozwoju regionu
oraz zaspokojenie rosngcych potrzeb energetycznych lokalnej gospodarki. Realizacja projektow
w ramach Dziatania ma przyczynic sie do dywersyfikacji dostaw energii oraz zwiekszenia
bezpieczenstwa energetycznego regionu przy wykorzystaniu jego naturalnych uwarunkowan
i potencjatéw, zgodnie z programem wojewodzkim dotyczagcym wsparcia OZE, ktory realizuje cele
Strategii Energetyki Wojewoddztwa Lubuskiego. Zgodnie z zatozeniami programowymi inwestycje
dotyczace budowy oraz modernizacji elektroenergetycznych sieci dystrybucyjnych Sredniego oraz
niskiego napiecia majg umozliwi¢ przylaczanie jednostek wytworczych OZE do Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego.

Wsparcie w formie instrumentow finansowych przeznaczone jest na realizacje nastepujgcych typow
projektéw:

< budowa nowoczesnych lokalnych zrédet OZE, w tym matych zrodet wytwarzania energii z OZE,
wpisujgcych sie w rozwdj generacji rozproszonej, w tym podtaczenie instalacji do sieci
dystrybucyjnej

< budowa oraz modernizacja elektroenergetycznych sieci dystrybucyjnych Sredniego oraz niskiego
napiecia.

Wsparcie dotyczy¢ bedzie inwestycji dotyczacych nastepujgcych zrodet energii: energia elektryczna
(magazynowanie i przesyt), energia odnawialna: wiatrowa, energia odnawialna: stoneczna, energia
odnawialna: z biomasy, pozostate rodzaje energii odnawialnej (w tym hydroelektryczna, geotermalna
i morska) oraz integracja energii odnawialnej (w tym magazynowanie, zamiana energii elektrycznej na
gaz oraz infrastruktura wytwarzania energii odnawialnej z wodoru).

Katalog beneficjentéw ostatecznych instrumentéw zwrotnych jest bardzo szeroki i obejmuje
nastepujace kategorie:

e  Przedsiebiorcy (mikroprzedsiebiorstwa, mate i Srednie przedsiebiorstwa)

e Jednostki samorzadu terytorialnego (JST) ich zwigzki, stowarzyszenia i porozumienia
e  Spotki prawa handlowego bedace wiasnoscig JST

e Uczelnie/szkoty wyzsze

e Jednostki naukowe

e Jednostki badawczo-rozwojowe

o Instytucje kultury

e  Operatorzy systemu dystrybucyjnego (OSD)

e Wiasciciele/zarzadcy wielorodzinnych budynkéw mieszkaniowych
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e  Rolnicy prowadzacy zarejestrowang dziatalnos¢ gospodarcza

e  Grupy producentéw rolnych

e Jednostki organizacyjne JST (o$rodki doradztwa rolniczego)

e  Organy administracji panstwowej prowadzgce szkoty (szkoty rolnicze)

e Rybacy $rédlagdowi oraz hodowcy ryb (w rozumieniu ustawy z dnia 18 kwietnia 1985 r.
o rybactwie $rédlagdowym) prowadzacy zarejestrowang dziatalno$¢ gospodarcza

e Organizacje pozarzadowe, niedziatajgce w celu osiggniecia zysku, w tym stowarzyszenia
i fundacje.

Projekty dotyczgce wytwarzania energii z OZE ocenianie sg gtdwnie poprzez pryzmat efektywnosci
kosztowej oraz osiggnietych efektow. Istotna jest koncepcja optacalnosci, czyli najlepszego stosunku
wielkosci  Srodkow unijnych przeznaczonych na uzyskanie 1 MWh energii lub 1 MW mocy
zainstalowanej wynikajgcych z budowy danej instalacji wytwdrczej. Dodatkowo o wsparciu takich
projektéw decydowa¢ bedg takze inne osiggane rezultaty w stosunku do planowanych naktadéw
finansowych.

Rentownos¢ projektow

Badani przedsiebiorcy z sektora wskazujg na rentownoS¢ zrealizowanych inwestycji OZE
w wojewodztwie lubuskim. W zaleznosci od typu zrealizowanej inwestycji okres zwrotu wynosi od
6 miesiecy (energia wiatrowa) do 10 lat (biomasa, biogaz). Zaledwie jeden respondent stwierdzit, ze
nie spodziewa sie zwrotu z przeprowadzonej inwestycji.

Jak wskazano wyzej, w rozdziale dotyczgcym wnioskdw z zastosowania instrumentow finansowych
w wojewddztwie lubuskim w poprzednim okresie programowania, przy obecnych zmianach prawnych,
niestabilnych przepisach i niepewnosci zwigzanej z systemem aukcyjnym, rentownos¢ inwestycji OZE
jest nieznana, (przyktadem moze by¢ malejgca dynamika wartosci kapitatowej tzw. zielonych
certyfikatow). W ciggu ostatniego roku okres zwrotu z inwestycji wydtuzyt sie w stosunku do zatozen
o blisko 12 miesiecy. Dochodowos$¢, rentowos$¢ inwestycji OZE jest przy tym silnie uzalezniona
od wsparcia ze strony polityki panstwowej, w tym zasad polityki skupu energii.

Podstawowym czynnikiem ryzyka zachowania rentownosci przysztych wspartych inwestycji jest
niepewno$¢ zwigzana z przysztoscig wprowadzenia tzw. modelu aukcyjnego. Zgodnie z ustawag
o odnawialnych zrodtach energii'3® wszystkie nowouruchomione inwestycje w OZE podlegajg nowym
zasadom — aukcyjnym. W nowym systemie wsparcia inwestycji wykorzystujgcych OZE, wielkos¢
przyrostu nowych mocy w OZE zalezy od decyzji administracji panstwowej. Urzad Regulacji Energetyki
i Rada Ministréw decyduja, ile w danym roku zakontraktowac energii elektrycznej w aukcjach. Oferenci
reprezentujacy rozne technologie pozyskiwania — wiatrowa, solarna, i wodna — konkurujg ze soba.
W ramach tzw. koszyka aukcyjnego wyodrebniono jedynie oddzielne aukcje dla biomasy i biogazu
rolniczego. Mechanizm aukcyjny ma na celu wsparcie dla instalacji wykorzystujgcych odnawialne
zrodta energii w sposob efektywny kosztowo. Oznacza to, ze $rodki przeznaczane na wsparcie
wytwarzania energii elektrycznej z OZE beda trafiaty w pierwszej kolejnosci do tych wytwdrcéw,
ktérzy zaakceptuja najnizsza cene za jednostke energii elektrycznej, niezaleznie od tego, w jakich
instalacjach zostanie ona wytworzona. W aukcjach, organizowanych przez Prezesa Urzedu Regulacji

130 Ystawa z dnia 22 czerwca 2016 r. o zmianie ustawy o odnawialnych zrddtach energii oraz niektorych innych ustaw, Ustawa
z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych zrddtach energii
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Energetyki co najmniej raz w roku, wyfaniani bedg przedsiebiorcy, ktdrzy zaoferujg produkcje
okreslonej ilosci energii z odnawialnego zrodta po najnizszej cenie. Aukcje bedg prowadzone osobno
dla obiektow o mocy zainstalowanej do 1 MW oraz obiektdw o mocy zainstalowanej powyzej 1 MW.
Zakfada sie, ze co najmniej 25% ilosci energii elektrycznej z odnawialnych zrodet energii sprzedanej
w drodze aukcji powinna zosta¢ wytworzona w instalacjach OZE o tgcznej mocy zainstalowanej
elektrycznej do 1 MW.

Ustawa zmienia réwniez zasady finansowania juz istniejgcych instalacji, wyprodukowanych przed 2016
rokiem, poprzez wprowadzenie ograniczen dla stosowania obecnego systemu wsparcia. Wycofano sie
z indeksacji optaty zastepczej wskaznikiem inflacji. Wprowadzono réwniez ograniczenie dla mozliwosci
uiszczania optaty zastepczej. Ustawa zwieksza takze wsparcie dla prosumenckiego wytwarzania
energii, ktore polega na zuzywaniu na wiasne potrzeby energii elektrycznej wytwarzanej z OZE.
Za oddanie do sieci nadwyzek nieskonsumowanej energii, prosumentom ma przystugiwac tzw. opust
na energie pobrang od operatora. Opust bedzie liczony od czesci zmiennych na rachunku (energia
i dystrybucja), ale bez optat statych. Rozliczanie z zaktadem energetycznym ma nastepowac
w okresach rocznych.

Wprowadzone regulacje wptynety na zwiekszenie ryzyka finansowania inwestycji opartych na tzw.
zielonych certyfikatach w okresie dluzszym niz 15 lat (okres gwarancji dla obecnych zielonych
certyfikatow). Ich warto$¢ jako $rodka obliczania wiarygodnosci kredytowej jest wiec ograniczona
czasowo. Niepewno$¢ dotyczaca corocznych wolumendw aukcji réwniez jest przestanka
powstrzymujgcg zarowno inwestorow jak i instytucje finansujace.

Identyfikacja istniejacych problemow w finansowaniu tego rodzaju projektow

W Polsce rynek dla niektorych segmentdw sektora niskoemisyjnej energetyki, gospodarki odpadami
statymi i ochrong przyrody, bior6znorodnoscig boryka sie z niedoskonatoSciami oraz barierami rynku,
ktore nie pozwalajg na optymalng realizacije projektdw. Przyczyny ograniczen w dostepie
do finansowania dtuznego w obszarze energetyki i ochrony przyrody mozna wskaza¢ w podziale
na obszary: czynniki zewnetrzne, asymetria informacji, nieoptymalne warunki inwestycyjne, bariery
wdrozenia, nieefektywna (w sensie Pareto!3!) dystrybucja zasobow. Projekty energetyczne i z zakresu
ochrony $rodowiska ze wzgledu na swoje zaawansowanie techniczne i kapitatochtonno$¢ moga byc
wdrazane gtdwnie przez wieksze podmioty o ugruntowanej pozycji finansowej. W badaniach
ewaluacyjnych wskazuje sie, ze interwencje w obszarze efektywnosci energetycznej i ochrony
$rodowiska realizowane sg przez sektor prywatny na bardzo niewielkg skale i tylko w przypadku
uzyskania finansowania zewnetrznego na ten cel. Oznacza to, ze nie ma zapotrzebowania
na wykorzystanie funduszy prywatnych do realizacji takich inwestycji'32. W sytuacji generalnie niskiej
sktonnosci  do dlugoterminowego oszczedzania, banki nie s3 w stanie udzielaé $rednio
i dtugoterminowych kredytoéw (gdyz nie posiadajg odpowiedniej ilosci depozytdw dtugoterminowych).
Wszystko to sprawia, iz mozna oczekiwaé zmniejszonych mozliwosci finansowania projektdw z obszaru
OZE ze wzgledu na ich kapitatochtonno$¢, dtugoterminowy charakter i niepewng rentownoS¢ objeta
ryzykiem regulacyjnym (np. niepewna przyszta cena zielonych certyfikatéw). Inne wskazywane

131 Efektywnos¢ Pareto zachodzi wtedy kiedy proces produkcji/konsumpcji mozna zorganizowac tak, aby polepszy¢ sytuacje
jednego podmiotu nie pogarszajac sytuacji ktoregokolwiek z pozostatych podmiotéw — na podstawie Efektywnos¢ — rozwazania
nad istotg i typologig, Grazyna Kozun-Cieslak, Kwartalnik KES Studia i Prace, Nr 4(16)/2013, SGH

132 Analiza i ocena mozliwosci zintegrowania dziatan w obszarze efektywnosci energetycznej z uwzglednieniem odnawialnych
zrédet energii, w tym z odpadéw komunalnych i osadéw Sciekowych, Raport koncowy, PWC, Warszawa 2013 , str. 44
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w badaniach ewaluacyjnych czynniki ryzyka finansowania zwrotnego inwestycji OZE obejmuja: bariere
informacyjng; wysoki poziom ztozonosci i kompleksowosci tego rodzaju inwestycji (np. réznego
rodzaju technologie dla okreslonego zrédta energii, problem dostepu czy ceny wytworzonej energii)
utrudniajgcy bankom (zwlaszcza uniwersalnym) ocene wiarygodnoséci przedsiewziecial*.

4.2.2 Charakterystyka grup docelowych

Gtéwni producenci energii z zastosowaniem OZE to przedsiebiorstwa reprezentujgce ten sektor. Inne
instytucje przewidziane do wsparcia w ramach Dziatania 3.1.2. RPO-L2020 majg marginalne znaczenie
w zwiekszeniu udziatu energii odnawialnej w produkgji energii.

Wiekszo$¢ respondentéw badania CAWI/CATI z sektora przedsiebiorstw realizowata inwestycje
dotyczace odnawialnych zrédet energii (energia solarna, wiatrowa, wodna, geotermalna, pochodzaca
z biomasy i biogazu) w ciggu ostatnich 5 lat. Zgodnie z opisanymi wyzej w raporcie tendencjami
regionalnymi dotyczacymi kategorii OZE najczesciej realizowali oni inwestycje z zakresu odzyskiwania
energii z promieni stonecznych (1/3 zrealizowanych inwestycji). Blisko potowa realizowata inwestycje
wytgcznie z wiasnych Srodkow. Inwestycje te dotyczyty mato kapitatochtonnych przedsiewziec
solarnych i wiatrowych (kolektoréw stonecznych i pomp ciepta, ktére nie bedg obejmowane wsparciem
RPO-L2020) i nie przekraczaty 50 tys. zt. Naktady na pozostate przedsiewziecia, objete katalogiem
wsparcia Dziatania 3.1.2 RPO-L2020 wspoffinansowane byty z pozyczek sektora bankowego Iub
z wktadéw inwestoréw prywatnych. Srednia warto$¢ inwestycji wyniosta 4 699 750 zt, nalezy jednak
podkresli¢ duzg wariancje kosztu jednostkowego. Warto$¢ inwestycji poniesiona przez potowe
respondentow nie przekroczyta 1 min. zt.

Badani przedsiebiorcy z sektora OZE planujg na ogdt przeprowadzenie kolejnych inwestycji w ciggu
najblizszych 3 lat. Dominujg plany inwestycji fotowoltaicznych i wiatrowych, gtdwnie ze wzgledu
na rozwigzania mechanizmu aukcyjnego, premiujgce projekty o najwyzszej efektywnosci kosztowej.
Zaledwie V4 badanych zamierza finansowa¢ planowane przedsiewziecia wytgcznie z wiasnych
pieniedzy. Czesciej niz co trzeci respondent zaktada skorzystanie z pozyczek, kredytdw z sektora
komercyjnego lub oferowanych przez WFOSIGW. Polowa badanych zamierza przeprowadzi¢
inwestycje, ktdrych koszt nie bedzie przekraczat 250 000 zt (koszt rynkowy panelu fotowaltoicznego).
Oczekujg oni instrumentu zwrotnego pokrywajagcego blisko 100% kosztéow zamierzonego
przedsiewziecia. Sredni koszt kwoty kredytu, o ktdry pozostali potencjalni pozyczkobiorcy z sektora
przedsiebiorstw planuja sie ubiegac (technologia wiatrowa, biogazowa, wodna) wynosi 1 min 600tys.
zt, co stanowi zaledwie 20% planowanej wysokosci inwestycji. Akceptowane przez beneficjentow
formy zabezpieczenia obejmujg: weksel in blanco (50%), zastaw na hipotece (50%).

133 Analiza w zakresie mozliwosci zastosowania zwrotnych instrumentdw finansowych w wojewddztwie matopolskim w okresie
programowania 2014-2020, Matopolskie Obserwatorium Gospodarki, Urzad Marszatkowski Wojewodztwa Matopolskiego, Krakow
2014.
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4.3 Priorytet inwestycyjny 4c

4.3.1 Charakterystyka projektow

Informacje wstepne

PI 4c z zastosowaniem instrumentéw finansowych wdrazany jest w RPO-L2020 w ramach Dziatania
3.2.4. Efektywnosc¢ energetyczna — instrumenty finansowe, Zgodnie z zapisami SZOOP RPO-1L2020
instrumenty finansowe skierowane sg wytgcznie na wsparcie gtebokiej modernizacji budynkéw
mieszkalnych wielorodzinnych, w tym wykorzystania instalacji OZE w modernizowanych energetycznie
budynkach. Dotyczy wytacznie budynkéw:

e w ramach Strategii ZIT miast wojewddzkich i obszaréw powigzanych z nimi funkcjonalnie:
budynki mieszkalne wielorodzinne, ktérych wiascicielem sg podmioty inne niz spétdzielnie
i wspdlnoty mieszkaniowe niezaleznie od podmiotu, ktdry jest ich wiascicielem;

e poza Strategia ZIT miast wojewddzkich: wszystkie kategorie budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych, niezaleznie od podmiotu, ktdry jest ich wtascicielem.

Zgodnie z zapisami dokumentdéw programowych w ramach przedmiotowego Dziatania wsparciem
zostang objete projekty polegajace na gtebokiej modernizacji energetycznej budynkdw, poprzez ich
ocieplanie, wymiane stolarki okiennej oraz drzwiowej, modernizacie oSwietlenia w czesciach
wspdinych budynkéw. Wsparciem bedg objete budynki (m.in. budynki czynszowe, komunalne), ktére
charakteryzujg sie wysokg — prawie 70% lukg remontowg. Gleboka modernizacja energetyczna
budynkéw powinna zosta¢ oparta o system monitorowania i zarzagdzania energig, a takze uwzglednia¢
wysokosprawne zrodta ciepta. Zaplanowano, iz interwencje objete wsparciem instrumentéw
finansowych beda réwniez zawieraC przebudowe systeméw grzewczych (wiacznie z wymiang
i podtgczeniem do Zrodta ciepta) oraz klimatyzacji i wentylacji (w tym budowy uktadéw odzysku ciepta
Z wywiewanego powietrza wentylacyjnego w nowobudowanych obiektach oraz podawanych
gruntownej renowacji), a takze instalacje odnawialnych Zzrodet energii w modernizowanych
energetycznie budynkach. Mozliwe jest réwniez wsparcie przedsiewzie¢ dotyczacych wytgcznie
docieplenia budynkéw czy wymiany pokrycia dachu, o ile uzasadnione jest to realizacja wskazan
audytu energetycznego.

Przewiduje sie, iz w wyniku interwencji wzrosnie liczba zmodernizowanych energetycznie budynkdow
wielorodzinnych w wojewddztwie, spadnie emisja gazoéw cieplarnianych (CI 34), zmniejszy sie roczne
zuzycie energii pierwotnej.

Rentownos¢ projektow

Termomodernizacja budynkéw wigze sie odroczonymi w czasie efektami w postaci oszczednosci
eksploatacyjnych. Mechanizm rentownosci projektow termomodernizacyjnych zaktada, iz Srodki
zaoszczedzone na kosztach utrzymania ciepta i energii w obiekcie mieszkalnym mogg zostac
przeznaczone na sptate rat kredytu lub pozyczki. Wystepuja tu korzysci dotyczace zaréwno efektu
ekologicznego jak i efektu ekonomicznego.3* Rentownos¢ przeprowadzonych dziatan zalezy jednak od

134 Ocena ex-ante instrumentdw finansowych w RPO WL 2014-2020” WYG PSDB 2014
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skali koniecznych inwestycji, stanu budynkéw (kapitatochtonnos$¢) oraz od zewnetrznych czynnikow
ryzyka: skracanie sezonu grzewczego - tzw. ,ciepte zimy”), sytuacja finansowa beneficjenta
(zadtuzenie lokatoréw na rzecz spotdzielni / wspdlnoty, Sciggalnos$¢ czynszéw, stan wptat na fundusz
remontowy). '3

Rentownos¢ tego typu inwestycji zalezy wiec od czynnikdw, takich jak stan wyjsciowy budynku, koszty
ogrzewania czy zapotrzebowanie na energie. Pomimo szczegétowej analizy efektywnosci mozliwych do
wykonania zabiegdw termomodernizacyjnych wykonywanej w audytach energetycznych rzeczywisty
okres zwrotu inwestycji termomodernizacyjnych moze by¢ bardzo dtugi. Wedtug niektdrych badan
inwestycje termomodernizacyjne realizowane przez jednostki samorzadu terytorialnego mogg mieé¢ —
zgodnie z audytami energetycznymi — okres zwrotu wynoszacy nawet 15-17 lat.!3¢ Rentownos¢
inwestycji termomodernizacyjnych jest zatem niepewna co wigze sie z mozliwoscig nieosiggniecia
planowanego poziomu oszczednoSci w zuzyciu energii elektrycznej lub cieplnej (mniejsze niz
zakfadane optaty pobierane od mieszkancéw).'¥ Innym czynnikiem wptywajgcym na rentownos¢
projektéw termomodernizacji budynkdw mieszkalnych jest fakt, iz beneficjent czesto decyduje sie na
realizacje prac ze wzgledu na konieczne potrzeby (np. docieplenie budynku, wymiana starego,
psujgcego sie pieca), a nie ze wzgledu na optacalnos$¢ inwestycji. Z kolei inwestycje kogeneracyjne,
w odnawialne Zrédfa energii w budynkach komunalnych wigzg sie z ryzykiem optacalnosci ze wzgledu
na silng interwencje cen paliwa oraz cen sprzedazy energii elektrycznej.

Pocigga to za sobg przyjecie zatozenia o relatywnie dlugim okresie zwrotu z inwestyciji,
co w niektérych badaniach uzasadnia potrzebe wprowadzenia nizszego oprocentowania w przypadku
instrumentow wspierajacych termomodernizacje!3®.

Potencjalni beneficjenci Dziatania 3.2.4. RPO-L2020 w wojewddztwie lubuskim w sektorze spétdzielni
i wspdlnot mieszkaniowych w wiekszosci twierdza, iz poniesione koszty termomodernizacji sie
Zwracaja.

135 ECORYS, Analiza w zakresie mozliwosci zastosowania zwrotnych instrumentéw finansowych w wojewddztwie matopolskim
w okresie programowania 2014-2020, UM WM, Krakow 2014

136 Apaliza ex-ante zawodnosci rynku i nieoptymalnego poziomu inwestycji na terenie wojewddztwa mazowieckiego
w kontekscie wdrazania Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Mazowieckiego 2014-2020, wykonawca: PSDB Sp.
Z 0.0., zamawiajgcy: Wojewddztwo Mazowieckie, 2015 r. .

137 Ocena ex-ante instrumentéw finansowych Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Swietokrzyskiego na lata
2014-2020, WYG PSDB Sp. z 0.0.; Ocena ex-ante instrumentdw inzynierii finansowej w ramach RPO WP 2014-2020, Urzad
Marszatkowski Wojewoddztwa Podkarpackiego, WYG PSDB.

138 Analiza w zakresie mozliwosci zastosowania zwrotnych instrumentdw finansowych w wojewddztwie matopolskim w okresie
programowania 2014-2020, Matopolskie Obserwatorium Gospodarki. Analiza i ocena mozliwosci zintegrowania dziatan
w obszarze efektywnosci energetycznej z uwzglednieniem odnawialnych zrodet energii, w tym z odpadéw komunalnych i
osadow $ciekowych, PWC 2013
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Rysunek 17. Rozkiad odpowiedzi na pytanie ,Czy koszty inwestycji z zakresu
termomodernizacji”- spotdzielnie i wspdlnoty mieszkaniowe

0.0% 05% 1.0% 15% 20% 25% 3.0% 35% 4.0% 45% 50%

zazwyczaj sie nie zwracajg . 0.2%
nigdy sie nie zwracajg - 0.4%

Nie wiem/trudno powiedzieé _ 1.2%

Zrodlo:  badanie CAWI/CATI z przedstawicielami  spotdzielni i wspdinot —mieszkaniowych
w wojewodztwie lubuskim N=49

Okres zwrotu kosztu przekracza jednak zazwyczaj 5 lat, oscylujgc czesto wokot lat  20.
Jak wspomniano wcze$niej, okres zwrotu zalezy zarédwno od sezonowych czynnikdéw ryzyka, kondycji
finansowej mieszkancow jak i od zakresu niezbednych prac.

Rysunek 18. Rozklad odpowiedzi na pytanie: W jakim czasie od zakonczenia takiej
inwestycji (termomodernizacji budynkow mieszkalnych) zazwyczaj zwraca sie jej koszt?

0.0% 0.5% 1.0% 1.5% 2.0% 2.5% 3.0%

W przedziale od 6 miesiecy do roku [l 0.3%

W przedziale od roku do 2 lat [ 0.5%
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0d7do10lat |G 2.8%
od10do 20 lat |G 2.8%
Nie wiem/trudno powiedzie¢ [N 13%

Zrédfo:  badanie CAWI/CATI z przedstawicielami  spdtdzielni i wspdinot —mieszkaniowych
w wojewddztwie lubuskim N=49
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W przypadku JST, bedacych wiascicielami i czesto zarzadcami budynkéw komunalnych réwniez
powszechnie podzielane jest przekonanie, ze inwestycje w termomodernizacje przynosza, obok efektu
ekologicznego réwniez efekt ekonomiczny.

Rysunek 19. Rozklad odpowiedzi na pytanie ,Czy koszty inwestycji z zakresu
termomodernizacji”- JST
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Zrédto: badanie CAWI/CATI z przedstawicielami JST w wojewddztwie lubuskim N=50

Spodziewany przez badanych przedstawicieli JST okres zwrotu inwestycji waha sie jednak
w przypadku inwestycji w OZE od 7 do 15 lat, za$ okres zwrotu termomodernizacji budynkéw
mieszkalnych od 2 do 10 lat.

Identyfikacja istniejacych problemdéw w finansowaniu tego rodzaju projektow

Jak wskazano w rozdziale dotyczacym luki rynkowej potrzeby termomodernizacji z zastosowaniem
kogeneracji energetycznej w regionie sg tak duze, ze zakres koniecznych prac wyznacza mozliwosé
uzyskania dofinansowania. Problemy w finansowaniu przedmiotowych przedsiewzie¢ zwigzane sg po
pierwsze z niskg dostepnoscig instrumentdéw ukierunkowanych na wsparcie termomodernizacji
budynkéw mieszkalnych odpowiadajgcych mozliwosciom zabezpieczeniowym i spodziewanym
strumieniom przychoddw zarzadcdw i wiascicieli budynkdw wielorodzinnych. Nalezy przypomnie¢,
7e wsparcie termomodernizacji, prowadzone przez NFOSIGW i WFOSIGW, kierowane byly dotad
wylacznie w celu wsparcia budynkéw uzytecznosci publicznej.

Mozna zidentyfikowac¢ brak spojnego i dostosowanego do potrzeb systemu finansowania tego rodzaju
dziatan. Spotdzielnie mieszkaniowe, wspdlnoty, TBS majg inng specyfike dziatania wynikajgcg m.in.
z poziomu kosztow transakcyjnych (zwigzanych m.in. z dlugotrwatg i skomplikowang procedurg
pozyskiwania $rodkéw, zbyt ditugim okresem zwrotu, przekraczajgcym 7 lat), $redniej wartosci
inwestycji, horyzontu czasowego, w ktérym dokonywana jest ocena korzysci ekonomicznych czy
modelu podejmowania decyzji'*. Jednostki samorzadu terytorialnego dysponujg zabezpieczeniami,
ktére s3 wymagane przez WFOSIGW, spdtdzielnie mieszkaniowe i wspdlnoty nie sa gotowe do
przedstawienia zabezpieczenia w postaci zablokowania funduszu remontowego na 150% wartosci
inwestycji, a takie zabezpieczenia wymagane sg przez te instytucje. W sektorze wspdlnot i spotdzielni
mieszkaniowych jedynym powszechnie dostepnym Zzrodiem pozyskania wsparcia na przedmiotowe
inwestycje sg premia gwarancyjna.

139 Ocena ex-ante instrumentdw finansowych w RPO WL 2014-2020” WYG PSDB 2014
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”

Lubuskie zamkneto sie na mieszkaricow, a krajowy fundusz jest dosc restrykcyjny.
Przeprowadzilismy analize, poprzez firmy konsultingowe | sprawdzili jaka jest nasza
oszczednosc. Bo moze byc termomodernizacia i gteboka termomodernizacia gazie z 700 tys.
robig sie dwa miliony. Ale nie wchodzimy w tg gteboka termomodernizacje, bo nawet przy
otrzymaniu 50% dotacji to by i tak trzeba byto wydac wiecej niz my dzisiaj wydajemy na
dziatania | jakie sa moZliwosci mieszkaricow. My jestesmy na minimalnym poziomie
oszczednosci i nie wiadomo nigdy czy otrzymamy dofinansowanie w konkursie. Ta firma
konsultingowa powiedziata nam, Ze nie mamy duZych szans, wiec do tego funduszu
krajowego tez nie wystartowalismy, bo tez nikt nie jest w stanie nam powiedziec, ile
dostaniemy dofinasowania, bo to sg koszty kwalifikowalne 15% i potem kolejny procent przy
danej oszczednosci | tu tez nikt nie wie, ile by to miato byc. Audyty robimy, ale studium
wykonalnosci musiataby robic firma zewnetrzna, to jest teZ dodatkowy koszt, Potem kolejny
audyt, czy rzeczywiscie bytaby okreslona oszczednosc ciepta, ale tez nie wiemy, czy gdyby
audyt pokazat inaczej, to musielibysmy oddawac jakas premie. Tak ze jest to dosyc
skomplikowane. Natomiast w BGK jest to tylko kwestia ztozenia dokumentow i otrzymania
pleniedzy.

Przedstawiciel lubuskiej spotdzielni mieszkaniowej

4.3.2 Charakterystyka grup docelowych

Zgodnie z zatozeniami programowymi beneficjentami ostatecznymi Dziatania 3.2.4. RPO-L2020 sa:
spotdzielnie mieszkaniowe, wspdlnoty mieszkaniowe, podmioty, ktore sg wiascicielami lub zarzagdcami
wielorodzinnych budynkéw mieszkaniowych. Typ odbiorcy wsparcia rdznicowany jest rowniez
obszarowo. W ramach Strategii ZIT miast wojewoddzkich i obszaréw powigzanych z nimi funkcjonalnie:
wsparciem objete zostang jedynie budynki mieszkalne wielorodzinne, ktérych witascicielem
sg podmioty inne niz spodtdzielnie i wspdlnoty mieszkaniowe niezaleznie od podmiotu, ktory jest ich
wiascicielem. Natomiast, poza Strategig ZIT miast wojewddzkich, instrumenty zwrotne mogg zostac
przeznaczone na termomodernizacje wszystkich kategorii budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych,
niezaleznie od podmiotu, ktdry jest wiascicielem budynku.

Jak wynika z danych GUS gtéwnym zasobem mieszkaniowym wojewoddztwa lubuskiego dysponujg
wspolnoty i spotdzielnie mieszkaniowe.

115|Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze ) Unia Europejska
Europejskie g rapusHe Europejskie Fundusze
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

Rysunek 20. Struktura zasobu mieszkaniowego wojewodztwa lubuskiego ze wzgledu na
formy wiasnosci
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Zrédfo: Gospodarka mieszkaniowa w 2015, GUS

Doswiadczenia w zakresie termomodernizacji w dominujgcych segmentach gospodarki mieszkaniowej
(wspodlnoty i spdtdzielnie) sg do$¢ znaczne. Zdecydowana wiekszo$¢ (67%) badanych spétdzielni
i wspdlnot poczynita w ciggu ostatnich 5 lat inwestycje w zakresie termomodernizacji budynkdéw
mieszkalnych. Odsetek ten, w przypadku JST jest juz mniejszy, koncentrowaty sie one bowiem —
zgodnie z logikg instrumentéw pomocowych — na termomodernizacji obiektow uzytecznosci publicznej.

Rysunek 21. Inwestycje termomodernizacyjne lubuskich JST w ciggu ostatnich 5 lat.
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Zrédto: badanie CAWI/CATI z przedstawicielami JST w wojewddztwie lubuskim N=50
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W segmencie spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych inwestycje te mialy zazwyczaj charakter
punktowy, dotyczyly od 1 do 5 budynkdédw w zasobie mieszkaniowym w skali jednego zarzadcy.
W segmencie budynkdéw komunalnych juz blisko potowa (44%) badanych JST deklaruje,
ze termomodernizacji podlegato wiecej niz 11 budynkdw. Jak wynika z deklaracji przedstawicieli
spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych, zaledwie do pigty z nich przeprowadzit dziatania wylgcznie
z whasnych $rodkéw.

Rysunek 22. Zrodta finansowania przedsiewzie¢ termomodernizacyjnych w sektorze
spotdzielni i wspolnot mieszkaniowych w ostatnich pieciu latach
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Zrédfo: badanie CAWI/CATI z przedstawicielami spotdzielni i wspdinot mieszkaniowych w wojewddztwie lubuskim
N=49

W przypadku 75% badanych przeprowadzenie dziatan pociggneto za sobg podniesienie opfat dla
mieszkancow na fundusz remontowy.

Przedstawiciele JST korzystali w przedsiewzieciach termomodernizujgcych gtéwnie z kredytu BGK.

Sredni koszt przeprowadzonych inwestycji termomodernizacyjnych przeprowadzonych w segmencie
spétdzielni mieszkaniowych i wspdlnot oscylowat wokdt 1 757 755 zt. Nalezy jednak podkresli¢, ze byt
on zréznicowany. Koszt inwestycji w 26% badanych spoétdzielniach/wspdlnotach nie przekroczyt 0,5
min zt, zas w kolejnych 29% (gtéwnie spétdzielnie) przekroczyt on 2 000 000 zt.

W segmencie komunalnych budynkéw mieszkalnych $redni koszt inwestycji byt wielokrotnie wyzszy
i wyniost 6 433 000 zt, co wynikato z objecia inwestycjg bardziej zniz w segmencie spdétdzielni
i wspdlnot mieszkaniowych zaniedbanych i starszych budynkdw. Wiekszos¢ badanych JST (56%) nie
przekroczyfa jednak 500 000 zt w finansowaniu inwestycji termomodernizacyjnych.

Sredni koszt termomodernizacji jednego budynku we wspdinotach/spétdzielniach mieszkaniowych
wyniost 200 714 zi, ale i tu nalezy podkresli¢ duze zréznicowanie — ponad 35% respondentéw nie
przeznaczyto na koszt jednostkowy wiecej niz 100 tys. zt. W segmencie mieszkan komunalnych $redni
koszt termomodernizacji wynidst 546 404 zt, Wiekszos¢ (57%) badanych zainwestowata jednak nie
wiecej niz 500 000, za$ blisko 35% nie wiecej niz 100 000 zt.
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Wiekszo$¢ badanych wspdlnot/spétdzielni planuje przeprowadzenie kolejnych inwestycji w kolejnych

3 latach.

Rysunek 23. Plany inwestycyjne lubuskich spoétdzielni i wspdlnot mieszkaniowych
w zakresie termomodernizacji w kolejnych 3 latach
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Zrodto: Zrédlo: badanie CAWI/CATI z przedstawicielami spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych w wojewddztwie
lubuskim N=49

Planowane inwestycje dotyczy¢ majg Srednio 3,62 sztuk budynkéw, co stanowi okoto 8% budynkdéw
znajdujacych sie w zarzadzaniu przez respondentow. Najczesciej jest to od 1 do 2 budynkdw, nalezy
bowiem pamieta¢, ze wspdinoty posiadajace jedynie 1 czy dwa budynki stanowig 30% badanej proby.
Respondenci zamierzajg zastosowac¢ mieszane zrédta finansowania. Zdecydowana wiekszo$¢ — 82%
chciataby finansowaé inwestycje z uzyciem $rodkéw wiasnych, positkujgc sie przy tym kredytem
i premig gwarancyjng (52,5%) lub dotacja 25%. Jak wskazano wyzej w analizie luki finansowej
respondenci $rednio planujg wydatkowanie 975 200 zt na wskazany cel w perspektywie najblizszych
3lat, z czego wartos¢ planowanych kredytow wynosi 861 111 zt, co stanowi 88% potrzebnych
naktadow.

Beneficjenci zaakceptowaliby pozyczke oprocentowang $rednio na 2% w skali roku, cho¢ nalezy
podkreslic, ze wiekszos¢ (54%) zgodzitaby sie na oprocentowanie wyzsze. Wystepuje przy tym
odwrotna zalezno$¢ miedzy skalg zaplanowanych inwestycji a wysokoscig zaakceptowanego
oprocentowania. Badani najchetniej wzieliby pozyczke $rednio na 15 lat, przy czym nalezy wzig¢ pod
uwage, ze blisko co trzeci respondent (31%) deklaruje potrzebe szerszej pespektywy finansowej
sptaty pozyczki — od 20 do 30 lat. Sredni preferowany okres karencji w spfacie pozyczki/kredytu
wynosi 6,5 miesiecy, cho¢ trzeba podkresli¢, ze co pigty respondent (21%) nie widzi w ogdle potrzeby
karencji za$ taki sam odsetek potrzebuje karencji dtuzszej. Istotnym czynnikiem atrakcyjnosci
instrumentow zwrotnych jest czas niezbedny do podjecia decyzji przez bank o pozyczce. Dla ponad
potowy badanych (64%) okres ten nie powinien przekracza¢ 2 miesiecy.

Analizujgc  zdolno$¢ kredytowg badanych spoétdzielni/wspdlnot mieszkaniowych pod wzgledem
zdolnosci finansowej do zaciggania kolejnych zobowigzan finansowych nalezy podkresli¢, ze w opinii
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ponad potowy respondentéw (52%) jest ona dobra lub bardzo dobra. Zaledwie 19% badanych ocenito
ja jako ztg lub bardzo zi3.

W segmencie komunalnych budynkdw mieszkaniowych mozna odnotowa¢ zdecydowanie mniej
szerokie plany inwestycyjne w zakresie termomodernizacji budynkéw mieszkalnych. Zaledwie 22%
badanych JST planuje przeprowadzi¢ kolejne inwestycje w nastepnych 3 latach, obejmujgc nimi
przecietnie 1 budynek komunalny (wyjatek stanowi Gorzowski ZIT, w ktdérym planowana jest
termomodernizacja 50 budynkéw komunalnych). Planowane inwestycie majg w domysle zaspokoic
blisko 80% potrzeb termomodernizacji mieszkalnych budynkéw komunalnych w badanych JST. Niemal
wszyscy badani przedstawiciele JST, planujgcy inwestycje w termomodernizacje budynkdéw
mieszkalnych planujg skorzysta¢ przy jej sfinansowaniu z dotacji RPO-L2020 lub kredytu WFOSIGFW,
0 oprocentowaniu nie przekraczajgcym 1%. Badani nie okreslili skali finansowej planowanych
inwestycji. Nalezy w tym miejscu podkresli¢, iz zgodnie z logikg interwencji Programu wsparcie
dotacyjne dotyczy¢ bedzie wylgcznie termomodernizacji budynkdéw uzytecznosSci publicznej.
Termomodernizacja budynkdw mieszkalnych bedzie mogta zosta¢ przeprowadzona w ramach RPO
L2020 wytacznie poprzez instrumenty zwrotne, z zastrzezeniem, iz na obszarach objetych Strategiag
ZIT nie bedzie dotyczy¢ spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych.

Ponad potowa badanych przedstawicieli JST (54%) ztozyta wniosek o dofinansowanie przedsiewzie¢
termomodernizacyjnych w ramach RPO-L2020. Dotyczg one jednak wyigcznie termomodernizacji
budynkdéw uzytecznosci publicznej (zgodnie z logikg interwencji Programu).

Blisko jedna trzecia (32%) badanych JST realizowata w ciggu ostatnich 5 lat inwestycje dotyczace
odnawialnych Zrddet energii (energia solarna, wiatrowa, wodna, geotermalna, pochodzaca z biomasy
i biogazu) rozumiane jako budowa Zrddet wytwarzania energii. Co trzecia z tych inwestycji polegata na
montazu kolektoréw stonecznych na nieruchomosciach publicznych. Inwestycje te realizowane byty
przy wsparciu $rodkéw LRPO, POIIS 2007-2013 (37,5%), jedna inwestycja finansowana byfa z innych
dotacji (6%), jedna inwestycja z kredytu WFOSIGW (wysoko$¢ kredytu miedzy 500 000 a 1 min z,
pozyczka poreczona przez fundusz poreczeniowy), 1 inwestycja zostata przeprowadzona
w partnerstwie publiczno-prywatnym. Zaledwie 25% przeprowadzonych inwestycji w OZE zostato
zrealizowanych bez uzycia $rodkéw wiasnych IST. Srednia wartoé¢ przeprowadzonych inwestycji
wyniosta 775 468,8 zt, nalezy jednak podkresli¢, ze koszt V4 przedsiewzie¢ przekraczat 1 min zt.

W perspektywie najblizszych 3 lat blisko 50% badanych przedstawicieli JST planuje realizowac
inwestycje dotyczace odnawialnych Zzrodet energii (energia solarna, wiatrowa, wodna, geotermalna,
pochodzgca z biomasy i biogazu) rozumiane jako budowa zrodet wytwarzania energii. Na ogot
zamierzone inwestycje dotyczg kolektoréw stonecznych instalowanych na budynkach uzytecznosci
publicznej, a wiec poza zakresem Dziatania 3.2.4. RPO-L2020. Sredni koszt planowanych inwestycji
wynosi 521 200 zi, przy czym trzeba podkresli¢, ze blisko jedna czwarta badanych (25%) zamierza
przeznaczy¢ na ten cel ponizej 500 000 zt. Zaledwie 12% badanych JST rozwaza wziecie kredytu,
pozyczki, sg to niemal wylgcznie respondenci planujacy inwestycje powyzej 2 min zt potrzebujacy
kredytu w wysokosci $rednio 1 min 360 tys. zt. W ich opinii optymalna bylaby pozyczka
oprocentowana max na 2% w skali 5 lat z okresem karencji od 6 do 24 miesiecy.

W podsumowaniu nalezy stwierdzi¢ niskie zainteresowanie JST inwestycjami w odnawialne Zrddta
energii w budynkach mieszkalnych, jako inwestycjg uzupetniajacg, ktére sg mozliwe do realizagji
w ramach Dziatania 3.2.4.RPO-L2020.
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Przy przedmiotowej analizie nalezy podkresli¢ relatywnie wysokg na tle kraju zdolno$¢ lubuskich
samorzaddw do zaciggania dalszych zobowigzan finansowych.
Rysunek 24. Wydatki i dochody lubuskich JST

wminzt inminz

Ogolem . ... ... ... ... Total

GMINY. . ..o Gminas

Powialy. .. ............. Powiats

Miasta na prawach powiatu Cities with powiatl status
Wojewddztwo . ... ....... Voivodship

Gy .o Gminas

Powiaty. . .............. Powiats

Miasta na prawach powiatu Cilies with powial stalus

Wojewddztwo . . ......... Voivodship

Zrodho: Wojewodztwo lubuskie 2014, Urzad Statystyczny w Zielonej Gorze
http.//zielonagora.stat. gov.pl/publikacje-i-foldery/foldery/wojewodztwo-lubuskie-2014-folder, 1,3. html#
19.01.2015
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4.4 Priorytet inwestycyjny 8iii

4.4.1 Charakterystyka projektow

Informacje wstepne

Instrumenty finansowe dla PI 8iii wdrazane bedg w Dziataniu 6.3.2. RPO-L2020 Wsparcie dia
samozatrudnienia poprzez finansowe instrumenty zwrotne. Celem Dziatania jest poprawa zdolnosci
do samozatrudnienia oséb pozostajgcych bez pracy.

Zwrotna pomoc finansowa (instrumenty finansowe), stwarzajgca mozliwos¢ reinwestowania Srodkéw
(pozyczki,) uruchomiona zostanie wobec 0sdb pozostajgcych bez zatrudnienia powyzej 30 roku zycia,
w tym osob bezrobotnych i biernych zawodowo spoza grup bedacych w szczegdlnie niekorzystnej
sytuacji na rynku pracy..

Planowane jest zastosowanie nastepujacych form zwrotnej pomocy finansowej:
a) instrumenty finansowe o wartosci do 45 tys zt, takie jak: pozyczki,
b) ustugi doradczo-szkoleniowe o charakterze specjalistycznym (indywidualne i grupowe).

Zgodnie z zatozeniami dokumentéw programowych wsparcie koncentrowac sie bedzie na obszarach
o podwyzszonym wskazniku bezrobocia. Odbiorcami wsparcia sg osoby w wieku 30 lat i wiecej
pozostajgce bez zatrudnienia, w tym: osoby bezrobotne i bierne zawodowo spoza grup bedacych
w szczegdlnie niekorzystnej sytuacji.

Rentownos¢ projektow

Z wywiaddbw z PUP i WUP wdrazajgcych instrumenty dotacyjne na rozpoczecie dziatalnosci
gospodarczej w perspektywie finansowej UE 2007-2013 wynika, Zze duza cze$¢ beneficjentow
zadowala sie przychodami, ktdre wytgcznie pokrywajg koszty prowadzonej dziatalnosci, w tym koszty
wynagrodzenia osoby samozatrudnionej. Whniosek ten potwierdzajg wyniki badania ,Ocena
efektywnosci wsparcia udzielanego osobom zaktadajgcym dziatalno$¢ gospodarczg w ramach
Priorytetu VI Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki”*0, Sposrdd firm aktywnych w momencie
realizacji badania, przychody ponizej 50 tys. ztotych osiggneto w 2013r. 46% badanych lubuskich firm
zatozonych w ramach systemu dotacyjnego Priorytetu VI PO KL, natomiast dochody roczne ponizej
20 tys. zt ok. 40% badanych firm. Ponad potowa firm aktywnych w momencie realizacji badania
zatozonych przez uczestnikéw projektéw dziata wytacznie na rynku lokalnym. Zbadana prawidtowosc
wskazuje na duze ryzyko niskiej zdolnosci do sptaty zaciggnietego zobowigzania z zachowaniem
optacalnosci przedsiewziecia dla odbiorcy wsparcia.

Kwestig zwigzang z rentowno$cig projektéw jest réwniez ryzyko zwigzane z przezywalnoscig firm,
powstatych w wojewddztwie lubuskim w ramach wsparcia dotacyjnego. Nalezy odnotowac,
iz przezywalnoscig poza okresem trwato$ci wymaganym we wsparciu dotacyjnym charakteryzowato sie
okoto 38% wspartych firm. Jak wynika z przytaczanego badania zrealizowanego w wojewddztwie

140 Fundacja im. Swietej Jadwigi, ECDF 2015
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lubuskim na trwato$¢ firmy silniej niz zakres uzyskanego wsparcia wptywajg czynniki spoteczno-
demograficzne, takie jak wyksztatcenie (najlepiej na rynku radzg sobie firmy zatozone przez
uczestnikow projektow z wyksztatceniem wyzszym), ptec (trwalsze sg firmy zatozone przez mezczyzn),
lokalizacja przedsiebiorstwa (najtrwalsze sg przedsiebiorstwa zatozone w powiatach zielonogdrskim
i Swiebodzinskim, natomiast najmniej trwate przedsiebiorstwa z powiatu strzelecko-drezdeneckiego),
status przedsiebiorcy w momencie przystgpienia do projektu (najtrwalsze sg firmy zatozone przez
osoby uczgce sie lub ksztatcace sie, natomiast najmniej trwate firmy zatozone przez osoby dtugotrwale
bezrobotne). Istotnym czynnikiem rdznicujgcym trwatos¢ firm jest takze branza, w ktdérej one
funkcjonuja. Najtrwalsze sg firmy funkcjonujace w sektorze produkcyjnym, natomiast najmniej trwate
te funkcjonujace w sektorze ustugowym. Gldwne przyczyny zaprzestania prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej przez uczestnikow analizowanych projektow to przede wszystkim czynniki o charakterze
popytowym (brak klientéw), brak ptynnosci finansowej, przyczyny osobiste, w tym m.in. zty stan
zdrowia, konieczno$¢ opieki nad dzie¢mi i zbyt wysokie koszty utrzymania oraz prowadzenia
dziatalnosci firmy. Bardzo istotny czynnik to takze wysokie koszty obowigzkowych ubezpieczen
spotecznych (ZUS).

Identyfikacja istniejacych problemow w finansowaniu tego rodzaju projektow

Gtownym problemem zwigzanym z finansowaniem zwrotnym oséb bezrobotnych i biernych zawodowo
jest pozyskanie odpowiednich zabezpieczen zwigzanych z kredytem, brak dobrej historii kredytowej
0sob ubiegajgcych sie o pozyczke. Mozliwa forma zabezpieczenia pozyczki — zastaw rejestrowy
zakupionych $rodkow trwatych, odnosi¢ sie bedzie jedynie do 10% wsparcia, zgodnie z zatozeniami
programowymi, stad nie bedzie on skuteczng formg zabezpieczenia. Zastosowanie prostych narzedzi
poreczenia przez osobe prywatng moze by¢ jedyng dostepng opcja dla zapewnienia zwrotu
zinwestycji dla posrednika finansowego. Ze wzgledu na duze ryzyko nieprzezywalnosci firm
zakfadanych przez osoby bezrobotne i bierne zawodowo oraz relatywnie niewysokie dochody moze
zaistnie¢ potrzeba wydtuzenia okresu sptaty pozyczki.

4.4.2 Charakterystyka grup docelowych

Jak wynika z badania ,Ocena efektywnosci wsparcia udzielanego osobom zaktadajgcym dziatalnosc
gospodarczg w ramach Priorytetu VI Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki”*! spodziewana struktura
branzowa wspartych firm moze by¢ rozdrobniona. Dwie branze, w ramach ktdrych uczestnicy
projektdw najczesciej zaktadajg dziatalnosci gospodarcze to handel hurtowy i detaliczny oraz naprawa
pojazdow samochodowych, wigczajgc motocykle (27,6% analizowanych przypadkéw) oraz
budownictwo (22,8% analizowanych przypadkéw). Redukujgc ztozono$¢ struktury branzowej firm
zatozonych przez uczestnikow analizowanych projektéw do 4 branz ogdlnych (produkcja — przemyst
i rolnictwo, handel, budownictwo, ustugi) stwierdzi¢ nalezy, ze prawie potowa uczestnikdw projektow
zakfadata przedsiebiorstwa ustugowe, po ok. 20% przedsiebiorstwa handlowe i budowlane, natomiast
tylko nieco ponad 10% przedsiebiorstwa produkcyjne (zaktadane znacznie czeSciej przez uczestnikdw
projektow realizowanych w ramach Dziatania 6.2 PO KL). Analiza nowopowstatych firm w skali
ogdlnopolskiej potwierdza te tendencje'?.

141 Fundacja im. Swietej Jadwigi, ECDF 2015
142 Warunki powstawania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012,
Warszawa, 2014
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Z przytaczanego badania GUS wynika, ze przecietna liczba pracujacych przypadajgca na jedno
przedsiebiorstw po roku od rejestracji firmy wyniosta 2,10 (dla oséb fizycznych - 1,47). Najwiecej
pracownikdw na firme zatrudniajg nowe firmy z branz: obstuga nieruchomosci (3,04 pracownikéw na
firme), przemyst (3,00), zakwaterowanie i gastronomia (2,99), administrowanie i dziatalnos¢
wspierajgca (2,78) oraz informacja i komunikacja (2,51). Zaplanowana interwencja powinna wiec
doprowadzi¢ do zwiekszenia liczby miejsc pracy w regionie w stosunku 1:2.

Trwato$¢ nowoutworzonych miejsc pracy zalezy od zdolnosci firmy do przetrwania. Wspdtczynnik
przetrwania firm zakfadanych przez osoby fizyczne w wieku 30 lat i wiecej (grupa docelowa Dziatania
6.3.2. RPO L-2020) wynosi przecietnie 79,5% rocznie. Oznacza to, ze po pieciu latach od zatozenia
dziatalnosci przezywa mniej niz co trzecia (31,5%) zatozona firma. PrawidtowosS¢ ta przekiada sie
na rekomendacje przyjecia maksymalnego 5 letniego okresu pozyczki z warunkowym jej
przedtuzeniem w przypadku udokumentowania probleméw z ptynnoscig finansowg przy wzglednej
stabilizacji zamoéwien.

Najwiekszg sktonnos$¢ do korzystania z roznych zrodet Srodkow zwrotnych wykazujg osoby zaktadajgce
dziatalno$¢ gospodarczg w branzach: transport i gospodarka magazynowa (17,7%), zakwaterowanie
i gastronomia (14.1%), opieka zdrowotna (11,4%) oraz pozostata dziatalno$¢ ustugowa (10,1%).
Tow tych sekcjach nalezy spodziewa¢ sie najwiekszej liczby ztozonych wnioskdw o pozyczke
w ramach Dziatania 6.3.2. RPO-L2020

Analizujac rozktad wiekowy grupy docelowej nalezy wskazac, iz zgodnie z przytaczanym raportem GUS
osoby fizyczne w wieku 30 lat i wiecej zatozyly 63,4% przedsiebiorstw. Tylko 14,2% nowych
przedsiebiorstw nalezalo do os6b 50-letnich i starszych. Najbardziej aktywng grupg wiekowa
w zakfadaniu wiasnych firm sg osoby fizyczne pomiedzy 30 a 39 rokiem zycia (35,7%). Najwieksza
trwatoscig natomiast (po pieciu latach) charakteryzujg sie przedsiebiorstwa zakladane przez osoby
w wieku 30-44 lata (45%). Obserwowane jest duze zréznicowanie branzowe. W grupie wiekowej
od 30 do 39 lat osoby fizyczne najczesciej zaktadajg firmy w branzach: dziatalnos$¢ profesjonalna
i naukowa (50,1%), budownictwo (45,4%), opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (44,7%). W grupie
wiekowej 50+ najczesciej zakladane sg firmy z branz: dziatalnoS¢ zwigzana z kultura i rekreacja
(20,5% firm w tej branzy), transport (19,2%), handel (18,0%). Wskaznik przezycia firm zaktadanych
przez osoby 50+ wynosi ok. 50% (po pieciu latach). Informacje te dostarczajg informacji zwigzanych
z szacowaniem ryzyka kwalifikacji wnioskow o pozyczke i doborem wiasciwych zabezpieczen.

Trwatos¢ przezycia firmy zaktadanej przez osoby bezrobotne i bierne zawodowo koreluje réwniez
z wyksztatceniem potencjalnych wnioskodawcéw z grupy docelowej Dziatania 6.3.2. RPO-L2020.
Firmy zakladane przez osoby z wyzszym wyksztatlceniem maja zdecydowanie wyzszy wskaznik
przezycia (54%) niz firmy zakiadane przez osoby z wyksztatceniem podstawowym i zawodowym
(32%). Wynika to m.in. stad, ze stabiej wyksztatceni wtasciciele dziatajg w branzach nie opartych na
wiedzy, stad doswiadczajg wyzszej konkurencji. Nie ma zaleznosci miedzy ryzykiem nie zachowania
trwatosci przedsiewziecia w perspektywie 5-letniej a ptcig 0sob zaktadajgcych dziatalno$¢ gospodarcza.
Firmy zakladane przez kobiety i mezczyzn maja podobny wskaznik przezycia po pieciu latach
(mezczyzni 42,1% vs kobiety 40,8%).
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ZAXACZNIK 1 - STRATEGIA INWESTYCYJNA

PRIORYTET INWESTYCYJINY 3c
Zasadnos$c¢ zastosowania instrumentow finansowych w priorytecie inwestycyjnym

W RPO-L2020 zaprojektowano instrumenty zwrotne m in. w ramach Priorytetu Inwestycyjnego 3c
Zwiekszone zastosowanie innowacji w przedsiebiorstwach sektora MSP. Jego cele realizowaé bedzie
przede wszystkim Dziatanie 1.5. Zaklada ono zwiekszenie udziatu innowacyjnych przedsiebiorstw
w ogdinej liczbie przedsiebiorstw przemystowych z sektora ustug, w tym poprzez rozwdj IF dla
innowacji, dostosowujacej typ wsparcia do charakteru innowacji. Oznacza to, ze Dziatanie powinno
by¢ realizowane zaréwno za pomocg instrumentdw dotacyjnych jak i finansowych. Wybdr kazdego
ztych form instrumentéow zalezy przede wszystkim od poziomu innowacyjnos$ci wspieranego
projektu/przedsiebiorstwa.

W dotychczasowym Szczegétowym Opisie Osi Priorytetowych RPO-L2020 zaplanowano, ze do 2023
roku w Dziataniu 1.5 RPO-L2020 wsparcie uzyska 407 lubuskich przedsiebiorstw, w tym 224
za pomocg instrumentow finansowych.

Dotychczasowa analiza projektow inwestycyjnych oraz grup docelowych wsparcia
pozwala na wniosek, ze zastosowanie instrumentow finansowych jest zasadne.

Wczesniejsze doswiadczenia wskazujg, ze instrumenty finansowe dobrze adresujg problem luki
finansowej dotykajacy przedsiebiorstwa mniejszych rozmiardw. Zwrotno$¢ instrumentéw zmniejsza
ryzyko znieksztatcen rynkowych. Wynika to z tego, ze przedsiebiorstwo otrzymuje wsparcie
na zasadach zblizonych do rynkowych. Jednoczesnie posiada ono motywacje do efektywnego — pod
wzgledem ekonomicznym — gospodarowania otrzymanymi Srodkami, gdyz jest zmotywowane do ich
zwrotu. Instrumenty zwrotne przyczyniajg sie takze do przezwyciezania barier biurokratycznych
(zwigzanych nie tylko z dotacjg, ale takze kredytem bankowym w Polsce). Uproszczone i szybsze
procedury pozwalajg szybciej uzyska¢ finansowanie. Badanie CATI klientow funduszy
pozyczkowych/poreczeniowych (N=399) wykazato, ze przedsiebiorcy nie sg w zasadzie sktonni czekac
na finansowanie diuzej niz trzy miesigce. Tylko 1% respondentow wyrazita gotowosS¢ przedtuzenia
tego okresu oczekiwania.

Zastosowanie instrumentdw zwrotnych w Dziataniu 1.5 znajduje uzasadnienie w wystepujacych
niesprawnosciach rynku jak i w potrzebach deklarowanych przez podmioty prowadzace dziatalnos¢
gospodarcza. Mate i mtode przedsiebiorstwa podlegajg zjawisku racjonowania kredytu'43, Jest ono
pochodng braku historii i zdolnosci kredytowej tej grupy przedsiebiorstw. Zapotrzebowanie na kapitat
jest najsilniejsze na etapie wzrostu'*. Mozna wskazaé na swoistg preferencje wzgledem finansowania
obcego niz od zewnetrznych inwestoréw/udziatowcéw (kapitaty wtasne). Wynika to z niecheci
do utraty kontroli nad przedsiebiorstwem i do koniecznosci podzielnia sie zyskiem przez
dotychczasowych wspolnikow. Potwierdzajg to takze wyniki badan z terenu Polski. Tylko 3-4%
innowacyjnych przedsiebiorstw finansuje sie wkladem zewnetrznego inwestoral®. W wojewodztwie

143 Zob. szerzej: J. E Stiglitz,. A. Weiss, Credit Rationing in Markets with Imperfect Information, The American Economic Review,
vol. 71, 1981, nr 3, s. 393-410.

144 70b. szerzej: M. Scott, R. Bruce, Five Stages of Growth in Small Business, Long Range Planning, vo. 20, 1987, nr 3, s. 45-
52.

145 Ocena ex ante instrumentdw finansowych w Programie Operacyjnym Inteligentny Rozwdj, MIiR, Warszawa 2014.
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lubuskim zainteresowanie finasowaniem kapitatowym byto jednak mniejsze. Wkiadem inwestora
chciato sie finansowa¢ 1% przedsiebiorcow w grupie reprezentatywnej (N=441), a z tej mozliwosci
ostatecznie skorzystato 0,2% ogotu. Stad nalezy zaleci¢ oferowanie przede wszystkim
diuznych instrumentow finansowych.

Nalezy podkresli¢, ze — za potrzebami w zakresie rozwoju mtodego przedsiebiorstwa nie nadgza proces
budowania jego zdolnosci kredytowej. Jest to jeden z najwazniejszych aspektéw luki finansowej
(zob. szerzej rozdziat drugi). Instrumenty finansowe mogg — wobec braku odpowiedniego rynku
prywatnego — fagodzi¢ ten problem. Koniecznos¢ zwrotu pozyczonego kapitatu motywuje jednoczesnie
rozwijajgce sie przedsiebiorstwo do podejmowania dziatan stuzacych racjonalizacji jego gospodarki
ekonomiczno-finansowej, w tym podniesieniu konkurencyjnosci poprzez wprowadzenie nowego
produktu lub ustug jak i oszczednosci zwigzanych z nizszymi kosztami produkcji i dystrybuciji.
Instrumenty finansowe powinny uzupetnia¢ dotacje w okre$lonych obszarach interwencji, w ktdrych
projekty sg rentowne a ich ryzyko mniejsze, cho¢ nadal wymagaja one wsparcia publicznego
ze wzgledu na niedostateczny poziom inwestycji lub luke finansowania.

Finansowanie innowacji za pomoca instrumentow finansowych

Na wczesniejszym etapie prac nad Programem dokonano demarkacji dotyczacej dziatan dotacyjnych
(dwa typy projektow) oraz instrumentéw finansowych (osobny typ). Wskazujemy ten podziat
za wiasciwy. Przedsiebiorstwa zasadniczo warunkujg prowadzenie prac badawczo-rozwojowych
od dotacji. Tego rodzaju inwestycje sg bardziej popularne jedynie wsrdd przedsiebiorstw z branzy
przetworstwa przemystowego. Tylko co 10 klient funduszy pozyczkowych LRPO na lata 2007-2013
nalezat do tej grupy przedsiebiorstw.

We wczesniejszych rozwazaniach wskazywano, ze istnieje pewien potencjat zastepowania dotagji
instrumentami zwrotnymi w wojewddztwie lubuskim. Dotyczy on przede wszystkim sytuacji, w ktorej
poziom innowacyjnosci wspieranych projektow jest niewysoki, a wprowadzane innowacje majg
charakter wytacznie wewnetrzny, na poziomie przedsiebiorstwa. Posrednicy finansowi wskazywali,
ze ok. Va projektow sfinansowanych za pomocq pozyczek byta innowacyjna pod tym wzgledem.
W pozostatym zakresie byla to typowa dziatalno$¢ inwestycyjna lub rozwojowa (np. zakup Srodka
transportu lub wyposazenia).

Nalezy wskaza¢, ze instrumenty zwrotne w Dziataniu 2.5 LRPO na lata 2007-2013 zapewniaty
finansowanie réwniez projektom innowacyjnym. Oczywiscie, czynity to w niewielkim zakresie.
Innowacyjno$¢ przedsiewziecia inwestycyjnego na poziomie rynku regionalnego lub krajowego
dotyczyta nie wiecej niz 2%-3% udzielonych pozyczek. Mogto to takze wynika¢ z limitdw
finansowania. Wielko$¢ pozyczki nie mogta zasadniczo przekracza¢ 300 tys. zt. Projekty w Dziataniu
2.5 LRPO charakteryzowaty sie zasadniczo niewielkg wartoscig dodang w obszarze innowacyjnosci.
Posrednicy wskazywali jednoczes$nie, ze nie finansowali wdrozen prac badawczo-rozwojowych.
Z drugiej strony, opisali takze 5 przyktadow projektow inwestycyjnych, ktdre zakonczyty sie duzym
sukcesem i byly — w ich opinii — bardzo innowacyjne. Réwnie rzadkie byly réwniez projekty z zakresu
wspierania dziatalnosci eksportowej.

Wskazujemy, ze w obecnej perspektywie szereg projektdw sfinansowanych przez instrumenty
finansowe moze by¢ bardzo innowacyjnych, zwlaszcza jesli podniesie sie dopuszczalne progi
finansowania. Niemniej od finansowania zwrotnego nie mozna oczekiwac finansowania zbyt wysokiego
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poziomu innowacyjnosci. Zagrazatoby to rzeczywistej zwrotno$ci wdrazanych instrumentow
finansowych. Ze wzgledu na szczegdlne cechy, jedynie w ramach instrumentu kapitatowego mozna
rozwazy¢ wyzszy poziom ryzyka inwestycyjnego. Dlatego tez nalezy taki instrument w tym miejscu
rozwazyc.

Rozstrzygniecie w zakresie instrumentu kapitatowego
We wczesniejszych rozwazaniach analizowano specyfike, potencjat i grupy docelowe dla instrumentu
kapitatowego. Mozna je podsumowac w sposob nastepujacy:

=)

=

W wojewddztwie lubuskim nie dzialaly dotychczas fundusze venture capital.
Doswiadczenia z funduszami zalgzkowymi ograniczajq sie do jednego podmiotu;

W regionie zaden podmiot nie zyskat doSwiadczenia we wspieraniu rozwoju juz istniejgcych
startupdw za pomoca instrumentow kapitatowych;

Podmiot, ktéry posiada doswiadczenia z realizacja programu kapitalowego, zamierza
inwestowa¢ w przedsiewziecia wymagajgce procesu preinkubacji, a nastepnie inkubagiji
nowych spotek kapitatowych;

Potencjal pomystodawcow i zatozycieli jest w regionie ograniczony. Udziat lubuskich
startupéw w ich ogdlnopolskiej populacji nie przekracza 1%. Liczba startupéw na jednego
mieszkanca jest 5-krotnie nizsza niz dla catej Polski (i ponad 10-krotnie nizsza niz w czotowych
wojewddztwach).

Opréocz tego, fundusze zalgzkowe inkubowaly — na terenie wojewddztwa lubuskiego
- co najwyzej kilkanascie spotek w latach 2010-2015;

Do wsparcia przez fundusz kapitatowy nadaje sie — jak wskazywano wczeéniej — niewielka
grupa najbardziej obiecujacych spotek, ktorych pozyskanie nie jest latwe;

Z uzyskanych informacji, mozna wywie$¢, iz jest pewne niewielkie i ograniczone
zainteresowanie regionalnymi instrumentami kapitatowymi, ale raczej w obszarze inkubacji
(PI 3a RPO-L2020), a nie inwestowania w istniejgce przedsiebiorstwa. Priorytet 3c nie
wspiera procesow inkubacji, ale wczesny i pdzniejszy rozwéj (konkurencyjnosc)
przedsiebiorstw. Z tego wzgledu, opfaty za zarzadzanie posrednika nie powinny refundowac
— zgodnie z logikg interwencji PI 3c — kosztow preinkubacji i inkubacji, lecz wspiera¢ typowa
dziatalno$¢ typu venture capital;

Jedynie jeden posrednik w regionie obecnie posiada realng zdolno$¢ do realizacji
programu kapitalowego (wraz z zapewnieniem odpowiedniego wkfadu wiasnego)i“.
Stanowitoby to problem, gdyby ostatecznie nie zdecydowat sie — z réznych potencjalnych
przyczyn — przystgpi¢ do konkursu;

Analizowano mozliwos¢ przyciggniecia innych funduszy do wojewddztwa (np. z Poznania,
Wroctawia, czyli dobrze rozwinietych rynkéw dla startupéw). Obecnie jest to bardzo mato
prawdopodobne, gdyz — jak potwierdzito kilku rozméwcow — na tych rynkach jakos¢
i liczba projektow startupowych pozostaje na znacznie wyzszym poziomie. Nie
powinno zatem dziwi¢, ze kilka projektdw sfinansowanych w nowosolskim inkubatorze
pochodzita z poznanskiego Srodowiska startupowego. Jest to jeden z czotowych osrodkow
startupowych w kraju;

146 Zob. takze odpowiednie rozwazania na temat obecnego potencjatu lubuskich posrednikéw w punkcie o regionalnych
funduszach venture capital.
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> Nalezy takze wskaza¢, ze najlepsze fundusze kapitatlu ryzyka raczej przyciagaja
pomystodawcow i zalozycieli do swojego regionu niz szukaja propozycji
przedsiewzie¢ w innych regionach. Jest to tendencja ogdlnoswiatowa, a wiele najlepszych
polskich startupdw przeniosto sie do najwazniejszego osrodka w Dolinie Krzemowej, by by¢
blisko najlepszych specjalistdw oraz Zzrddet finansowanial#’;

< Przedstawiciel BGK stwierdzit, ze Polski Fundusz Rozwoju oferuje ponad 3 mld zt na
instrumenty kapitalowe. Podaz kapitatu jest na tyle duza, ze mogq sie pojawic
problemy z dystrybucjg tych srodkow. Ponad trzykrotnie wieksze $rodki na instrumenty
kapitatowe niz w poprzedniej perspektywie finansowej wskazujg, ze potencjalni posrednicy
z poszczegollnych regiondw kraju nie powinni mie¢ problemu z pozyskaniem kapitatu
publicznego na wejscia kapitatowe;

< Skala interwencji za pomocg instrumentéw kapitatowych byta w poprzedniej perspektywie
finansowej na tyle duza, ze w statystykach branzowych widoczny byt — jak wskazywano
wczesniej — efekt wypychania kapitatu prywatnego przez kapitat publiczny w przypadku
inwestycji venture capital. W obecnej perspektywie skala interwencji jest wieksza,
co budzi watpliwos¢ w zakresie proporcjonalnosci regionalnych instrumentéow
kapitatowych i niezaklocania relacji rynkowych.

< Nie zidentyfikowano w programie KFK zadnej spotki, ktora miatby siedzibe na terenie
wojewddztwa lubuskiego, mimo ze w sasiednich wojewoddztwach sfinansowano w ten sposdb
kilkadziesigt innowacyjnych startupéw. Nie stanowi to dobrej prognozy dla instrumentu
kapitatlowego ograniczonego wylgcznie do granic wojewddztwa lubuskiego.

< Nalezy oczekiwa¢ duzych strat w zakresie wartosci wkiadu z Programu. Nawet
w przypadku najlepiej zarzadzanych programoéw kapitatowych inwestor publiczny tracit
znaczace Srodki zainwestowane w instrument. Problem ten objawit sie w przypadku kilkunastu
inwestycji w programie KFK;

< Regionalne fundusze venture capital nie funkcjonowaly ogodlnie w Polsce.
Jednoczesnie doswiadczenia zagraniczne nie s3 w tym wzgledzie najlepsze.
Regularnie tracity zainwestowane $rodki lub osiggaty negatywna stope zwrotu. Oprécz tego,
nie dystrybuowaty — w wielu przypadkach —sprawnie powierzonych $rodkéw, na co wskazujg
doswiadczenia przedstawione blizej w rozdziale trzecim!#,

< Duzym problemem pozostaje w Polsce mechanizm dalszego finansowania rozwoju
spotek wspartych przez fundusz kapitatowy. Stabnie aktywno$¢ i liczba notowanych
spotek na rynku NewConnect. W ostatnich dwdch latach ostabta réwniez ogdlna koniunktura
na warszawskim parkiecie gietdowym. Nie sprzyja to wdrazaniu instrumentéw kapitatowych
w Polsce!®,

Z powyzszych wzgledéw, nie rekomendujemy regionalnego instrumentu kapitatowego. Popyt
potencjalnego posrednika jak i zatozycieli/pomystodawcéw powinny zaspokoi¢ instrumenty krajowe,
ktorych podaz jest znacznie wieksza niz w poprzedniej perspektywie.

147 Por. M. Zucker, Igrzyska talentow w Dolinie Krzemowej, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2015.

148 Zob. szerzej rowniez: G. Murray and D. Lingelbach. 2010. Twelve Meditations on Venture Capital, w: D. Cumming, Venture
capital : Investment Strategies, Structures and Policies, Wiley,. Hoboken, N.J., 2010, s 553-584.

149 QOcena ex ante instrumentéw finansowych w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwéj, MIR, Warszawa 2014,
s. 188-193.
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Rozstrzygniecie w zakresie instrumentu poreczeniowego

Wczesniej analizowano réwniez doswiadczenia z instrumentem poreczeniowym w regionie. Mozna
je podsumowac nastepujgco:

> Poreczenie jest wsparciem niefinansowym i nie jest substytutem finansowania.
Prawo bankowe wyklucza z kredytowania niektore podmioty, zwitaszcza te bez historii
kredytowej. W efekcie, instrumenty poreczeniowe nie zapewniajg finansowania dla grup
przedsiebiorstw najbardziej dotknietych lukg finansowg (np. startupéw) lub nie posiadajgcych
rygorystycznie okreslonej zdolnosci kredytowej w zwigzku z opisywanym wczesniej zjawiskiem
racjonowania kredytow;

< Udzielenie pozyczki lub kredytu zalezy tylko i wytgcznie od instytucji finansowej. Poreczyciel
pelni pasywng role i ma niewielkg mozliwos¢ wptywania na skale akgj
pozyczkowej/kredytowej pozyczko- lub kredytodawcow?!>®, Poreczenie stanowi jedynie
uzupetnienie brakujgcego zabezpieczenia kredytu lub pozyczki. Nie zmienia warunkéw oraz
wewnetrznych zasad udzielania wsparcia przez pozyczko- lub kredytodawce;

< Poziom osiggnietego mnoznika kapitatowego byt stosunkowo niski w przypadku jedynego
funduszu poreczeniowego w regionie. W efekcie, nie mozna oczekiwa¢ zbyt wysokiego
efektu mnoznikowego instrumentu poreczeniowego;

< PLFPK Sp.. z 0. 0. porecza do 60% wartosci kredytdw. Cho¢ ogranicza to ryzyko dla funduszu
poreczeniowego, nie zaspakaja sie jednoczesnie potrzeb niektdrych przedsiebiorcow,
oczekujacych poreczania do 80% wartosci kredytu;

< Popyt na poreczenia, zwlaszcza po uruchomieniu rownolegtego programu
gwarancji de minimis w 2014 r. dla kredytow inwestycyjnych, okazal sie byc¢
w wojewodztwie ograniczony. W ostatnich dwdch latach udzielano mniej niz 1 poreczenie
na miesigc, co przy obecnej kapitalizacji funduszu (powyzej 12 min zt) nie jest zadowalajace;

2 Uruchomiono w drugiej potowie 2016 r. program Gwarancji BGK z gwarancjg EFI
(PLG COSME), ktéry zabezpiecza kredyty zaréwno obrotowe jak i inwestycyjne w dogodnej
dla bankéw formule do 600 tys. zt.

< Poza tym, jest rowniez dostepny instrument gwarancyjny InnovFin SME umozliwiajacy
poreczanie kredytdw o znacznie wyzszej wartosci (do 3 min euro). Przedsiebiorce powinien
charakteryzowac potencjat innowacyjny. Obecnie w programie EFI uczestniczg dwie polskie
instytucje finansowe, a instrument umozliwia objecie gwarancjg zobowigzania finansowego
do maksymalnie 5 min zt.

2 Powyzsze instrumenty wsparcia wspotfinansowane ze $rodkdw unijnych nie sg spdjne
z regionalnymi programami poreczeniowym. Kryteria demarkacji nie istnieja. Konkuruja
zatem bezposrednio i obnizajg popyt na ustugi funduszy poreczeniowych, takze
w wojewodztwie lubuskim;

2 Zapotrzebowanie na poreczanie kredytow inwestycyjnych jest — w odrdznieniu
od kredytow obrotowych - stosunkowo niewielkie, o czym Swiadczg réwniez
doswiadczenia z wojewddztwa lubuskiego;

< Obecny popyt na poreczenia w wojewddztwie lubuskim zaspakaja aktualng kapitalizacje
funduszu poreczeniowego, jak wskazywat jego przedstawiciel;

150 Moze wprawdzie wprowadzi¢ zachety finansowe dla pracownikdw instytucji finansujgcej (np. w formie konkursu dla
najlepszego sprzedawcy). Jak jednak wskazywat jeden z rozmdéwcow, tego rodzaju zachety nie sg najczesciej zbyt
skuteczne.
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< Istnieje potencjalnie popyt na poreczenia projektow inwestycyjnych dofinansowanych
z dotacji. Niemniej zakaz podwéjnego finansowania uniemozliwia wykorzystanie $rodkéw
strukturalnych na te cele;

< Jak wskazat jeden z rozmdéwcdw, problemy bankéw z wyptatg poreczen z funduszy jak i BGK
czynia je mniej sklonnymi do korzystania z tej formy zabezpieczen;

2 Udzielanie poreczen na zasadach pomocy de minimis ogranicza przedsiebiorcom
mozliwo$¢ do korzystania ze wsparcia w innych obszarach (np. dotyczacych prac badawczo-
rozwojowych);

Z powyzszych wzgleddw, nie rekomendujemy wdraza¢ instrumentu poreczeniowego
w perspektywie finansowej UE 2014-2020 w ramach RPO-L2020. Srodki ze strategii wyjécia
odpowiadajg obecnemu popytowi na poreczenia w regionie.

Proponowane instrumenty

Dla Dziatania 1.5 proponujemy zastosowanie pozyczek, czyli instrumentow dtuznych. Zalecamy
jednak zmiany w sposobie i celach dystrybucji srodkéw w poréwnaniu do poprzedniego okresu
programowania, w ktérym fundusze pozyczkowe koncentrowaly sie prawie wylgcznie
na mikrofinansowaniu. Wynika to w pierwszej kolejnosci z celéw przyjetych do realizacji w Dziataniu
1.5 RPO-L2020, ktoére rdznig sie od zatozen Dziatania 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Te ostatnie stuzyto
utatwieniu dostepu przedsiebiorstw do zewnetrznych Zrddet finansowania inwestycji. W obecnej
perspektywie wsparciu zwrotnemu powinno takze stuzy¢ zwiekszone zastosowanie innowacji w MSP.

W trakcie badan jakosciowych nie zidentyfikowaliSmy potrzeby uatrakcyjnienia wsparcia rozwoju
przedsiebiorstw za pomocg instrumentdw finansowych poprzez ich tgczenie z dotacjami. Posrednicy
wskazywali ewentualnie na mozliwo$¢ objecia wsparciem nowych grup ostatecznych odbiorcow
poprzez podniesienie obecnych limitoéw finansowania, a takze jego wydtuzenie.

Przewidujemy, ze instrumenty finansowe obejmg typowe projekty inwestycyjne. Ich ryzyko nie bedzie
wysokie, podobnie jak poziom innowacyjnosci. Przedsiebiorcy nie bedg realizowali projektéw,
w ktorych nieznane beda rezultaty!>!. Projekty z zatozenia powinny by¢ rentowne, a ta okoliczno$é
weryfikowana przez posrednikéw finansowych.

Rozstrzygniecie w zakresie alokacji Srodkéw pomiedzy instrumenty

Opis Dziatania 1.5 RPO-L2020 wskazuje, ze — oprdécz instrumentdw finansowych — przewiduje sie
wsparcie MSP za pomoca dotacji. Przewidywana alokacja na cate Dziatanie 1.5 wynosi 98 min euro.
Stanowi to 10,8% catkowitej alokacji na RPO-L2020.

Jak stwierdzono w rozwazaniach na temat luki finansowej, jej poziom jest na tyle duzy, ze — biorgc
pod uwage proponowang alokacje — zakres interwencji nie wystarczy na jej pokrycie w wojewodztwie
lubuskim. Luka dlugu wynosi od 374 do 385 min zt w perspektywie 4-letniej W przeliczeniu na euro
oznaczatoby od 93 do 96 min euro zapotrzebowania na finansowanie za pomocg instrumentow
dtuznych'>2. Z drugiej strony, mozna oczekiwac, ze w ramach strategii wyjscia sfinansowanych bedzie

151 Warunki, w ktdrych pomoc zwrotna jest uzasadniona okreslajg wytyczne KE: Definition and Use of Repayable Assistance in
Comparison to Financial Instruments and Grants, Bruksela 2015.

152 przyjety kurs: 4 z/EUR.
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przynajmniej 2 min euro potrzeb finansowych MSP, a w ujeciu 4-letnim - 8 min euro. Jednoczeénie
mozna spodziewaC sie obrotu Srodkdw w trakcie okresu czteroletniego. Mozna przyjac,
ze przynajmniej 30% $rodkéw zostanie ponownie wykorzystanych w ramach instrumentu zwrotnego.
Pokrycie luki dtugu wymagatoby woéwczas 66 min do 68 min euro. CzeS¢ srodkéw dostarczy posrednik
finansowy. Zaktadamy, ze bedzie to 15% wkiadu do kapitatu funduszu. Wéwczas wymagana alokacja
$rodkow inwestycyjnych wyniostaby 56 min do 57,7 min euro. Jednoczesnie jeden z posrednikéw
finansowych wskazywal, ze wystepuje rdznica miedzy teoretyczng a rzeczywistg luka finansowa.
Mozna zatozy¢ realistycznie, ze program pozyczkowy dotrze do 60% ostatecznych odbiorcow.
Woéwczas wymagana alokacja wyniostaby 33,6 min euro do 34,6 min euro, w ujeciu rocznym 8,4 do
8,6 min euro. Zaktadajgc jeszcze, ze pozyczki bedg udzielane az do korica 2023 roku, prowadzi to do
alokacji $rodkéw inwestycyjnych na poziomie 50,4 min do 52 min euro, a uwzgledniajgc koszty
zarzadzania — 56 min euro do 57,7 min euro.

W zwiazku z powyzszym, proponujemy alokacje na instrumenty finansowe
w Poddziataniu 1.5.2 RPO-L2020 na poziomie 57 min euro.

Proponowana alokacja jest blisko 5-krotnie wyzsza niz Srodki faktycznie przeznaczone w Dziataniu 2.5
LRPO na lata 2007-2013 na wsparcie przedsiebiorczosci przez instrumenty finansowe!*3. Nalezy jednak
podkreslic, ze — w pordwnaniu do wspomnianych dziatan — zakres interwencji za pomoca
instrumentow finansowych zwiekszyt sie. Duzg czeS¢ luki stanowig potrzeby inwestycyjne matych
i Srednich przedsiebiorstw. W efekcie, wyzsze powinny by¢ réwniez oferowane kwoty wsparcia.

W propozycji alokacji uwzgledniono okoliczno$¢, ze przedsiebiorcy w wojewddztwie lubuskim beda
mogli korzysta¢ ze wsparcia ze Srodkéw poprzedniej perspektywy finansowej na lata 2007-2013,
w ramach strategii wyjScia przez caly okres obecnej perspektywy finansowej!**. Nalezy oczekiwac,
ze wielkos¢ finansowania zapewniania przez niekomercyjnych posrednikdéw finansowych przekroczy
przynajmniej 70-90 min zt w latach 2017-2023'%, Zatagodzi to w duzym stopniu problem luki
finansowej w odniesieniu do mikroprzedsiebiorcow, do ktdrych przede wszystkim skierowana jest
oferta posrednikéw finansowych dziatajgcych w wojewddztwie lubuskim. Mali i Sredni przedsiebiorcy
skorzystajg przede wszystkim z finansowania o wiekszej wartosci. Skala interwencji, ktérg umozliwia
dostepna alokacja na Dziatanie 1.5 RPO-L2020, tagodzi skutki ogdlnej luki finansowej dotyczacej
wszystkich grup przedsiebiorstw sektora MSP. Z drugiej strony, mate i $rednie przedsiebiorstwa
posiadajg — w poréwnaniu z mikrofirmami — wiekszg zdolnos¢ do korzystania ze wsparcia dotacyjnego,
gdyz znacznie fatwiej jest im pozyskac finansowanie pomostowe w projektach inwestycyjnych
objetych pomoca bezzwrotng. Swiadczy to takze o innym charakterze luki finansowej dotykajacej
przedsiebiorstwa o réznej wielkosci, co byto rowniez przedmiotem analizy w rozdziale drugim.

153 Nominalnie o 429%. Uwzgledniajgc wskaznik inflacji, $rodki alokowane na finansowe instrumenty wspierajace
przedsiebiorczos¢ bylyby nadal realnie wieksze o ok. 381%. Oznaczatoby to zatem bardzo znaczacy wzrost wsparcia za
pomocg instrumentow finansowych.

154 Przynajmniej przez 10 lat do 2026r.

155 W ramach $rodkéw wiasnych i strategii wyjscia.
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Charakterystyka proponowanych instrumentow
Pozyczka mata

Grupy docelowe
Pozyczka mata stuzy mikrofinansowaniu oraz wsparciu niewielkich inwestycji przede wszystkim

mikroprzedsiebiorstw, a znacznie w mniejszym stopniu — matych firm. Nalezy przyja¢, ze — tak jak
dotychczas — tego rodzaju finansowaniem nie bedg zainteresowane $rednie przedsiebiorstwa.
Wsparcie dziatan inwestycyjnych na etapie ekspansji w zakresie rozszerzania dziatalnosci eksportowej
znajduje sie poza zakresem takiego finansowania. Rozstrzygajgca jest tu jednak okolicznose,
ze przewidywane limity inwestycyjne nie pozwolitby najpewniej na finansowanie takich inwestycji.
Dla nich dedykuje sie przede wszystkim instrument pozyczki duzej oraz pozostate wsparcie dotacyjne
w Dziataniu 1.5 RPO-L2020.

Wysokos$¢ pozyczki/poreczenia/wejscia kapitatowego

Pozyczki udzielane w wojewddztwie przez fundusze pozyczkowe byly — pod wzgledem wielkosci —
bardzo zblizone do wsparcia udzielanego w innych regionach. Badanie CATI przeprowadzone wsrod
przedsiebiorcow wojewodztwa lubuskiego pozwolito na okreSlenie skali zapotrzebowania na
finansowanie zewnetrzne. 60% respondentow ubiegajgcych sie o finansowania dziatan inwestycyjnych
w najblizszych 2 latach chciato pozyskac do 500 tys. zt. Kierujac sie doswiadczeniami z wczesniejszego
programu pozyczkowego, nalezy zatozy¢, ze wiekszo$¢ udzielanych pozyczek bedzie miat wartosc
mniejszg niz 120 tys. zt. Zaleca sie ustanowienie gérnego limitu pozyczki matej na poziomie
500 tys. zi.

Nie zaleca sie ustanawiania dolnego limitu pozyczki, tak jak to byto dotychczas. Jak wskazat jeden
z posrednikdw, nieliczni klienci mogg miec potrzeby inwestycyjne mniejsze niz 10 tys. zt.

Oprocentowanie pozyczki/poreczenia

Doswiadczenia realizacji instrumentéw finansowych wskazujg, ze stosowanie oprocentowania
rynkowego miato okresSlone zalety. Pozwalato réwniez pokry¢ straty wynikajgce z pozyczek
niesptaconych. Zwiekszato réwniez kapitat wypracowany, w tym w odniesieniu do wktadu wtasnego
posrednika. Wbrew pozorom, oprocentowanie rynkowe byto bardzo korzystne dla ostatecznych
odbiorcéw z sektora MSP. W praktyce rzeczywiste oprocentowanie, ktére bytby im sktonny udzieli¢
bank komercyjny, znajdowato sie czesto na poziomie kosztow kredytu konsumenckiego
(po uwzglednieniu jego ubezpieczenia). Niemniej — w celu wspierania przedsiebiorstw nowo
powstatych — mozna rozwazy¢ rowniez stosowanie oprocentowania preferencyjnego dla startupow.
Te ostanie sg ogodlnie — ze wzgledu na przepisy prawa bankowego — wylaczone z regularnego
finansowania komercyjnego, jak wskazywat zresztg przedstawiciel instytucji bankowej.

Zabezpieczenie pozyczki

Przeprowadzone badanie CATI na reprezentatywnej grupie lubuskich przedsiebiorstw pozwala na
stwierdzenie, Zze zabezpieczenie nie stanowi najwazniejszej bariery w dostepie do finansowania.
Posrednicy finansowi, z ktérymi przeprowadzono wywiady, opierali sie zaréwno na zabezpieczeniach
osobistych jak i rzeczowych. NajczeSciej ustanawiano poreczenia osobiste. Hipoteki ustanawiano
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w 25%-30% przypadkéw. Niektorzy posrednicy preferowali zabezpieczenie w formie zastawu
rejestrowego’?®,

W zwigzku z tym, ze w prawie polskim rzecz przewtaszczona na zabezpieczanie nie jest chroniona
przed jej zbyciem bedacemu w dobrej wierze nabywcy, jest to gorsze zabezpieczenie z punktu
widzenia posrednika. Cho¢ — na podstawie wynikdw badania CATI — mozna wskaza¢, ze 14%
przedsiebiorcow w wojewodztwie lubuskim oczekiwato dostepu do zabezpieczenia w formie poreczenia
osoby prawnej, takie zabezpieczenie nie byly w praktyce wykorzystywane przez fundusze pozyczkowe.
Miatlo to przede wszystkim dwie przyczyny: funkcjonowat tylko jeden fundusz poreczeniowy
w wojewoddztwie lubuskim, a program gwarancji de minimis skierowany byt do bankdéw, a nie
niekomercyjnych funduszy pozyczkowych. Oprdcz tego, wiekszos¢ kapitatu poreczeniowego pochodzita
z funduszy strukturalnych. W zwigzku z zakazem podwdjnego finansowania, nie mogly one
zabezpiecza¢ pozyczek dofinansowanych przez fundusze strukturalne. W tym miejscu zaleca sie
wykorzystywanie dotychczasowych form zabezpieczania pozyczek. W przypadku pozyczki matej moga
dominowa¢ poreczenia osobiste.

Okres sptaty i karencja w sptacie pozyczki

Przedsiebiorcy w wojewddztwie lubuskim oczekujg udzielania pozyczek najczesciej na okres 5 lat,
okres karencji sptaty rat kapitalowych w projektach inwestycyjnych okresSlajg na 6 miesiecy (mediana
deklaracji). W zwigzku z tym nalezy dopusci¢ mozliwo$¢ ustalenia karencji w sptacie kapitatu do
6 miesiecy dla pozyczek. Ustanowienie karencji w sptacie zobowigzania umozliwia przede wszystkim
realizacje inwestycji i przygotowanie sie na splate zobowigzania. Poprawia zatem ptynnosé
przedsiebiorstwa w newralgicznym momencie realizacji planu inwestycyjnego. Nalezy réwniez
rozwazy¢ stosowanie 60-miesiecznego, maksymalnego okresu spiaty dla instrumentu
pozyczki matej.

Pomoc publiczna

Pozyczki beda udzielane ogdlnie na zasadach rynkowych. Oznacza to, ze posrednik powinien ustala¢
odpowiedni poziom stopy referencyjnej dla ostatecznego odbiorcy. Ta ostania zalezy od wysokosci
stopy bazowej ogtaszanej w Komunikacie Komisji Europejskiej oraz odpowiedniej marzy.

W przypadku startupdw nalezy dopusci¢ udzielnie pozyczek preferencyjnych na zasadach art. 22 —
Pomoc dla przedsiebiorstw rozpoczynajacych dziatalnos¢ Rozporzadzenia Komisji Europejskiej nr
651/2014 lub pomocy de minimis*’. Limity wielkosci dopuszczalnej pomocy wynikajace z tych dwéch
podstaw prawnych sg wystarczajace dla udzielania pozyczki matej'>®.

W przypadku instrumentéw finansowych, udzielenie pomocy publicznej potencjalnie mogtoby miec
miejsce na trzech poziomach:

2 Na 1. poziomie - wyboru funduszu funduszy dla projektowanych instrumentéw finansowych:
jednakze w przypadku powierzenia roli menadzera funduszu funduszy podmiotowi
publicznemu w trybie wspdtpracy publiczno-publicznej, po spetnieniu warunkéw z art. 12 ust.

1%6 Jeden z posrednikow wskazat, ze byto to jedno z najlepszych, dostepnych zabezpieczen.

157 Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajace niektdre rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem
wewnetrznym w zastosowaniu art. 107 i 108 Traktatu Tekst majacy znaczenie dla EOG

158 Umozliwiajg na udzielnie pozyczek preferencyjnych w wysokosci nawet 4 min do 8 min zt, znacznie powyzej dopuszczalnych
limitéw zaréwno dla pozyczki matej jak i — duzej (zob. dalej).
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4 Dyrektywy 2014/24/UE'® oraz przy spetnieniu przez ten podmiot warunkow wskazanych
w rozporzadzeniu delegowanym KE nr 480/2014, podmiot ten nie otrzyma nieuzasadnionej
korzysci. Taka sama sytuacja bedzie miata miejsce, gdy role menadzera funduszu funduszy
zostanie powierzona podmiotowi wybranemu w procedurze przetargowej zgodnie z zasadami
prawa zamowien publicznych. W zwigzku z tym, pomoc publiczna na 1. poziomie nie wystgpi.

2 Na 2. poziomie - wyboru posrednikow finansowych wdrazajacych instrumenty finansowe:
jesli posrednicy finansowi bedg wybierani przez fundusz funduszy w procedurze przetargowej
przeprowadzanej w zgodzie z zasadami prawa zamowien publicznych, to zgodnie
ze stanowiskiem KE wyrazonym w Zawiadomieniu w sprawie pojecia pomocy paristwas,
jezeli dziatania (transakcje) panstwa dokonywane sg w drodze konkurencyjnej, przejrzystej,
niedyskryminacyjnej i bezwarunkowej procedury przetargowej, zgodnie z zasadami Traktatu
o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej dotyczacymi udzielania zamdwien publicznych, mozna
zatozy¢, ze takie transakcje sa zgodne z warunkami rynkowymi. Co za tym idzie, takie
dziatania panstwa nie bedg skutkowac zakitdceniem konkurencji na rynku. Majac to na
uwadze, nalezy stwierdzi¢, ze na 2. poziomie pomoc publiczna nie wystapi, poniewaz
posrednicy finansowi zostang wybrani na warunkach rynkowych co zapewnia zastosowanie
procedury przetargowej;

2 Na 3. poziomie - ostatecznych odbiorcéw korzystajgcych ze wsparcia w formie instrumentow
finansowych. W przypadku zamiaru udzielania przez panstwo wsparcia przedsiebiorcom
telekomunikacyjnym na zasadach preferencyjnych, bardziej korzystnych niz istniejgce na
rynku, nalezy uzna¢, ze zostang spetnione przestanki z art. 107 ust. 1 TFUE i takie wsparcie
bedzie stanowito pomoc publiczng. Niemniej, nalezy pamieta¢, ze w przypadku gdy panstwo
bedzie udziela¢ wsparcia przedsiebiorcom na zasadach rynkowych, nie bedzie ono stanowito
pomocy publicznej. W pozostatym zakresie wsparcie powinno spetniaé warunki okreslone
w odpowiednich artykutach Rozporzadzenia KE nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r.
uznajace niektére rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem wewnetrznym w zastosowaniu art.
107 i 108 Traktatu lub tez pomocy de minimis na podstawie Rozporzadzenia KE nr 1407/2013.

Pozyczka duza

Grupy docelowe

Pozyczka duza stuzy finansowaniu wiekszych — w wymiarze wartosciowym — inwestycji mikro-, matych
i $rednich przedsiebiorstw. Pozyczka duza realizuje wszystkie typy projektow wdrazanych przez
instrumenty finansowe. Oczekuje sie, ze najwiecej inwestycji dokonywal bedg przedsiebiorcy
z sektora ustug i budownictwa. W mniejszym zakresie z finansowania korzysta¢ bedg przedsiebiorstwa
przemystowe, a w ograniczconym — handlowe. Pozyczkg duzg bedzie zainteresowanych potencjalnie
16,7% mikrofirm, 40% matych przedsiebiorstw oraz az 2/3 $rednich podmiotéw gospodarczych
poszukujacych finansowania diuznego swoich potrzeb inwestycyjnych.

Wysokos$¢ pozyczki/poreczenia/wejscia kapitatowego

159 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/24/UE z dnia 26 lutego 2014 r. w sprawie zamowien publicznych,
uchylajgca dyrektywe 2004/18/WE (Tekst majacy znaczenie dla EOG) (Dz. Urz. UE L z 28.3.2014).

160 Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (Dz. Urz. UE C 262 z 19.7.2016, s, 1).
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W przypadku projektow inwestycyjnych o kosztach powyzej 500 tys. zt zmienia sie ich
charakterystyka. Przede wszystkim w znacznie wiekszym stopniu interesujg sie nimi mate i $rednie
przedsiebiorstwa. Dla wielkosci finansowania powyzej 500 tys. zt spada rowniez bardzo mocno - wsrdd
ankietowanych przedsiebiorcow w wojewddztwie lubuskim — zapotrzebowanie na finansowanie
leasingowe. Tylko niewielka grupa mikroprzedsiebiorcéw zgtasza zapotrzebowanie na finansowanie
powyzej 500 tys. zt'¢!, Zaleca sie ustanowienie 500 tys. zt jako dolnego limitu instrumentu
pozyczki duzej. W ten sposdb ustala sie jednoczesnie kryterium demarkacyjne miedzy
instrumentami pozyczki duzej i matej.

Ok. 25-30% matych i $rednich przedsiebiorstw deklaruje potrzeby inwestycyjne na poziomie
od 500 tys. zt do 2 min zt. Udziat $rednich przedsiebiorstw rost réwniez bardzo szybko w przypadku
projektéw o tak wysokich kosztach. Co trzeci $redni oraz co piaty maty przedsiebiorca deklaruje che¢
zaciggniecia pozyczki w przedziale 500 tys. zt do 2 min zt. Dla mikrofirm ten wskaznik jest juz ponizej
5%. Wysokie kwoty finansowania wymagajg utworzenia duzej kapitalizacji funduszu pozyczkowego.
Zaktadajac w celu dywersyfikacji portfela, ze wartos¢ funduszu nie powinna by¢ mniejsza
niz 5% goérnego limitu pozyczkowego, proponujemy ustanowienie gdrnego limitu
pozyczki duzej na poziomie 2 min zt. Wszyscy posrednicy finansowy biorgcy udziat w badaniu
sceptycznie podchodzili natomiast do udzielania pozyczek na jeszcze wyzszg kwote.

Mozna zatozy¢, ze przecietna wysoko$¢ pozyczki duzej wyniesie ok. 1 min zt.

Oprocentowanie pozyczki
Nalezy zaleci¢ stosowanie oprocentowania rynkowego. Dla projektdw innowacyjnych przynajmniej na
poziomie regionu, ekoinnowagji lub inwestycji w TIK mozna rozwazy¢ oprocentowanie preferencyjne.

Projekty o wyzszej innowacyjnosci sg rowniez bardziej ryzykowne. Cho¢ najczesciej takie projekty sg
rowniez bardzo optacalne, trudniej jest okresli¢ ich ryzyko i potencjat rynkowy niz dla inwestycji
standardowych. Preferencje w zakresie inwestycji w TIK okreslono natomiast na podstawie
charakterystyk tego rodzaju projektéow. Trudniej jest ustanowi¢ zabezpieczenia dla takich projektow,
gdyz ich istotng czeS¢ stanowig prawa wilasnosci intelektualnej. Poza tym, uzyskanie efektéw
finansowych ich realizacji wymaga dtuzszego — niz przy standardowych inwestycjach — okresu
oczekiwania. Stad tez sg bardziej ryzykowne. W dalszej czesci zaleca sie réwniez wydtuzenie okresu
karencji.

Zabezpieczenie pozyczki

Ze wzgledu na wielkos¢ finasowania, pozyczka duza bedzie realizowana w oparciu o zabezpieczenia
rzeczowe, zwtaszcza hipoteczne. To ostanie jest zresztg przez lubuskich przedsiebiorcow najbardziej
preferowane. Wieksze znaczenie niz w pozyczce matej bedzie miat zastaw, zwilaszcza rejestrowy.
Korzystajg z niego bowiem szczegdlnie chetnie $rednie przedsiebiorstwa. W przypadku niektorych
rodzajoéw inwestycji powazne wyzwanie dla realizacji instrumentu pozyczki duzej stanowi zagadnienie
ustanawiania zabezpieczen. I tak, inwestycje w technologie informacyjno-komunikacyjne opierajg sie
w duzym stopniu na niematerialnej wiasnosci intelektualnej. Naktady na majatek rzeczowy beda
stanowi¢ — w ujeciu wartoSciowym — niewielkg czeS¢ takiego projektu. Z drugiej strony, natomiast
budynki, w ktérych dokonano inwestycji w nowoczesne technologie informacyjno-komunikacyjne,
mogg stanowi¢ jedno z preferowanych zrédet zabezpieczenia pozyczek. Nalezy jednoczesnie dazyc
do zwiekszenia upowszechnienia poreczania takich zobowigzan przez osobe prawna.

161 Zob. takze rozwazania na temat luki finansowe;.
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Okres spfaty i karencja w sptacie pozyczki

Posrednikom finansowym bedzie trudniej pozyska¢ projekty inwestycyjne ostatecznych odbiorcow
do finansowania w ramach pozyczki duzej. Z drugiej strony, ich obstuga bedzie bardziej efektywna
kosztowo'62, Projekty inwestycyjne w tym instrumencie bedzie réwniez charakteryzowat wyzszy — niz
w pozyczce matej — potencjat innowacyjny (jak i wartos¢ dodana).

Pozyczka duza wymaga uwzglednienia dtuzszego okresu karencji. Jak wskazat jeden z posrednikdéw
finansowych, poZyczki o wyZszej wartosci wymagaja dfuzszego okresu spfaty i karencji. Nalezy zaleci¢
stosowanie 12-miesiecznego okresu karencji, a w przypadku inwestycji w TIK — umozliwi¢ jego
przedtuzenie nawet do 24 miesiecy?63.

Ponad 80% przedsiebiorcéw w wojewddztwie lubuskim oczekiwato i uznawato za optymalny 10-letni
okres sptaty pozyczki inwestycyjnej. Okres ten jest dtuzszy niz oferowany obecnie w programach
pozyczkowych (5-7 lat). W tym miejscu proponuje sie maksymalny 10-letni okres sptaty zobowigzan
z tytutu pozyczki.

Pomoc publiczna

Pozyczka powinna by¢ udzielana na zasadach rynkowych. Oznacza to, ze posrednik powinien ustalac
odpowiedni poziom stopy referencyjnej dla ostatecznego odbiorcy. Ta ostania zalezy od wysokosci
stopy bazowej ogtaszanej w Komunikacie Komisji Europejskiej oraz odpowiedniej marzy.

W przypadku inwestycji w technologie informacyjno-telekomunikacyjne oraz projekty innowacyjne na
poziomie przynajmniej regionu, mozna rozwazy¢ wprowadzenie pozyczek na zasadach preferencyjnych
(pomoc de minimis) lub art. 22 — Pomoc dla przedsiebiorstw rozpoczynajacych dziatalnosc
Rozporzadzenia Komisji Europejskiej nr 651/2014, z wylgczaniem pozyczek rozwojowych64,

Proponowana alokacja srodkéw pomiedzy instrumenty
Zatozenia przyjete dla wyznaczenia alokacji Srodkéw pomiedzy poszczegdine instrumenty zostaty
okreslone w sposdb nastepujgcy:

o Zaktadamy, ze dystrybucja pozyczek rozpocznie sie pod koniec 2017 roku, a zakonczy w 2023
roku, co przektada sie na 6-letni okres dystrybucji pozyczek;

2 Analiza dotychczasowego zaangazowania posrednikdéw finansowych w udzielaniu pozyczek
wskazuje, ze udzielili oni 438 pozyczek (od potowy 2009 r.) na taczng kwote blisko 50 min zi.
Srednia warto$¢ udzielonych pozyczek wyniosta 112 tys. zt. Ostatecznymi beneficjentami byli
gtownie mikro-, a w mniejszym stopniu mali przedsiebiorcy;

2 W nowym okresie programowania proponuje sie wykorzystanie dwoch instrumentow
pozyczkowych. Pozyczki matej, ktérg — choé ma wyzszy, goérny limit — kieruje sie do
dotychczasowych grup docelowych na podobnych do dotychczasowych zasadach oraz
pozyczki duzej, skierowanej do innych grup docelowych, ktére dotychczas nie znajdowaty
interesujgcego ich produktu (choc¢by wiasnie ze wzgledu na wysokos¢ pozyczki);

162 Koszty przypadajace na 1 zt udzielonej pozyczki malejg wraz z jej wielkoscia.

163 W przypadku tego rodzaju inwestycji, korzysci z wdrozonego rozwigzania ICT ujawniajg sie stopniowo. Stad tez mozna
zaobserwowac stosunkowo duzg sktonnos¢ do finansowania tego rodzaju projektéw bezpiecznymi Srodkami wiasnymi
i niewielkg — za pomoca instrumentdw zwrotnych.

164 Finansujgcych rowniez obrot.
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> Dla potrzeb okreslenia przecietnej wartosci pozyczki dla okresu programowania 2014-2020,
uwzgledniono zatozenia dotyczace wskaznika poziomu inflacji ora wyzsze limity pozyczkowe.
Zakfadamy, Ze $rednia warto$¢ pozyczki matej osiggnie 150 tys. zt. Realna wielko$¢ Srodkow
alokowanych na pozyczki standardowe bedzie istotnie wyzsza niz w poprzednim okresie
programowania i uwzgledniata bedzie zgtaszany niedobdr srodkéw na pozyczki.

2 Instrument pozyczkowy duzy bedzie realizowat projekty o znacznie wyzszej wartosci
przecietnej (1 min z);

2 Przeprowadzone wywiady z posrednikami finansowymi wskazaty na gotowo$¢ z ich strony do
dystrybucji $rodkéw pozyczkowych w zwiekszonym wymiarze. Ma to znaczenie z punktu
widzenia wprowadzania zupetnie nowego instrumentu (pozyczka duza) oraz szczegdlnych
preferencji w dwdch obszarach interwencji. Zdolno$¢ taka nie dotyczy jednak wszystkich
obecnych posrednikéw finansowych.

Ponizej znajduje sie podsumowanie proponowanych instrumentéw finansowych wraz z ich gtéwnymi
charakterystykami.

Tabela 32. Proponowana alokacja srodkow pomiedzy instrumenty w Dziataniu 1.5 RPO-
L2020.

Ogotem w Pozyczka mata Pozyczka duza Dotacja

Dziataniu 1.5

Wielkosc Wielkosc Wielkosc
Srodkow Srodkow srodkow
w min zt 392 120 108 164
w min 30,61 27,54 41,83
98 30 27 41
euro

Zrodto: Opracowanie wtasne. Dla przeliczeri zastosowano nastepujacy kurs walutowy: 1 euro = 4z}

Ocena jakosci instrumentow finansowych
Warto$é¢ dodana

Wartos¢ dodang instrumentu finansowego mozna analizowa¢ w dwdch wymiarach. Pierwszym z nich
jest wymiar ilosciowy (finansowy). Objawia sie one przede wszystkim w uzyskanym poziomie efektu
mnoznikowego/dzwigni finansowej oraz w dodatkowych zasobach prywatnych zmobilizowanych przez
ostatecznych odbiorcéw dzieki finansowaniu zwrotnemu. Ten aspekt stanowi przedmiot rozwazan
w punkcie dotyczacym szacowanych efektow. W ujeciu jakosciowym, przedmiotem analizy sg wszelkie
te zmiany, ktdre majg miejsce w realnej gospodarce w nastepstwie dokonanej interwencji za pomoca
instrumentow finansowych. Ten wymiar wartosci dodanej oméwiono w kolejnych sekcjach.

Warto$¢ dodana instrumentéw wspierajacych przedsiebiorczo$¢ wynika przede wszystkim osigganych
efektow wsparcia. Przedstawiono je m.in. w ramach prezentacji dotychczasowych doswiadczen
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w zakresie wykorzystania instrumentéw finansowych w poprzednie perspektywie. Warto$¢ dodana
instrumentow finansowych objawia sie takze w mozliwosci dokonania inwestycji, co nie bytoby
mozliwe w przypadku braku wsparcia finansowego.

Alternatywnym wzgledem instrumentéw finansowych narzedziem interwencji pozostajg dotacje. Do ich
najwazniejszych zalet nalezy to, ze bezposrednio wspierajg budowanie kapitatdw wspieranego
przedsiebiorstwa. Wspomniana okoliczno$¢ utatwia rowniez dystrybucje i absorpcje Srodkow
pomocowych dla przedsiebiorstw. Przedsiebiorcom tatwiej jest dostrzega¢ dotacje jako realne
wsparcie dla prowadzonej dziatalnosci. Nie zawsze natomiast zauwazajg korzysci wynikajgce
Ze wsparcia za pomocg instrumentdw finansowych (np. w postaci redukcji oprocentowania w stosunku
do komercyjnego finansowania). Niemniej dotacje przyczyniajg sie do sfinansowania potrzeb
inwestycyjnych przedsiebiorstw tylko jeden raz. Instrumenty finansowe majg réwniez zdecydowang
przewage nad dotacjami w przynajmniej kilku aspektach:

2 Zapewniajg wiekszg ciggtos¢ dystrybucji wsparcia publicznego. Nie sg uzaleznione od terminéw
ogtaszania konkurséw. Jednoczesnie alokacja na dotacje szybko sie wyczerpuje, podczas gdy
instrumenty moga zapewni¢ finansowanie potrzeb MSP nawet po zakonczeniu okresu
programowania;

o Zwiekszajg takze elastyczno$¢ polityki rozwoju regionalnego. Zwrotny charakter wktadu
kapitatowego instrumentu oznacza mozliwos¢ realokacji Srodkéw na inne cele w kolejnych cyklach
inwestycyjnych;

2 Przyczyniajg sie do aktywniejszej i bardziej rownomiernej pod wzgledem geograficznym
dystrybucji $rodkéw niz dotacja. Wynika to z sieci biur terenowych poszczegélnych posrednikéw
w regionie. Mniejsza dostepno$¢ do finansowania posrednikdéw finansowych dofinansowanych
ze $rodkéw unijnych dotyczyta jedynie czesci srodkowej i potudniowo-wschodniej wojewddztwa
lubuskiego;

2 Przede wszystkim jednak instrumenty redukujg — w zwigzku ze zwrotnoscig — ryzyko zachowan
oportunistycznych beneficjentéw. Dla dotacji istnieje bowiem ryzyko aplikowania wylgcznie
ze wzgledu na darmowe i bezzwrotne finansowanie. Cechy instrumentu finansowego
zabezpieczajg przed tym problemem;

< Pozwalajg na dotarcie do beneficjentow faktycznie potrzebujacych kapitatu, gdyz odejscie
od zerowego kosztu pienigdza, typowego dla dotacji, przyczynia sie do racjonalizacji decyzji
inwestycyjnych podmiotow korzystajgcych ze wsparcia zwrotnego.

Wptyw planowanych instrumentéw na osiggniecie celdw i wskaznikdw Programu

W projekcie RPO-L2020 przyjeto zatozenie dla Dziatania 1.5 RPO-L2020 osiggniecia wskaznika liczby
przedsiebiorstw otrzymujacych dotacje na poziomie 183. Na potrzeby niniejszej oceny ex ante
dokonano ponownej kalkulacji tego wskaznika. W rezultacie, okre$lono warto$¢ wskaznika Liczba
przedsiebiorstw otrzymujacych dotacje (CI1) na poziomie 188 firm. Alokacja na instrumenty dotacyjne
wyniesie natomiast: 41 min euro. Ze wzgledu na 3,16% zwiekszenie alokacji na instrumenty dotacyjne
(w przedstawionej propozycji) proponuje sie podniesienie wskaznika Inwestycie prywatne
uzupetniajace publiczne dla przedsiebiorstw (dotacje) (C16) do poziomu 25,02 min euro. Jednoczesnie
zaleca sie podniesienie wskaznika Inwestycje prywatne uzupetniajgce wsparcie publiczne dla
przedsiebiorstw (inne niz dotacja) do poziomu 26,11 min euro. W zwigzku z zaproponowanymi
instrumentami zaktada sie, ze:
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< Z pozyczki matej skorzysta przynajmniej 847 przedsiebiorstw!6°;
2 Z pozyczki duzej skorzysta przynajmniej 117 przedsiebiorstw;

Ogdlnie przewiduje sie, ze liczba przedsiebiorstw otrzymujgcych wsparcie za pomocg instrumentéw
finansowych w ramach Dziatania 1.5 RPO-L2020 wyniesie 964.

Zastosowanie zwrotnych instrumentdw finansowych zmniejszy luke finansowania ws$rod
przedsiebiorstw wojewddztwa lubuskiego o co najmniej 294 min zt w okresie 6 lat. Pozyskane przez
nich finansowanie zostanie przez nich przede wszystkim wykorzystane na realizacje inwestycji, ktore
wzmocnig ich potencjat konkurencyjny i dadzg podstawy do trwatego rozwoju.

Dziatanie 1.5 RPO-L2020 bedzie sie przyczyniato bezposrednio do wzrostu innowacyjnosci
przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim. Przedsiebiorstwa dzieki wsparciu zwrotnemu beda
wprowadzaty innowacje przynajmniej na poziomie firmy. Sredni udziat przedsiebiorstw innowacyjnych
w ogdlinej liczbie przedsiebiorstw przemystowych i sektora ustug powinien sie poprawi¢. Nalezy tu
takze wskaza¢, ze warto$¢ bazowa tego wskaznika rezultatu pochodzi z 2012 roku, w ktérym
negatywny trend do spadku innowacyjnosci przedsiebiorstw w lubuskim jak i w Polsce zostat
zahamowany. W kolejnych latach mozna oczekiwa¢ dalszej poprawy innowacyjnosci przedsiebiorstw.
Wynika to takze z przewidywanej intensyfikacji dziatalnosci badawczo-rozwojowej w Polsce?®,

System monitorowania efektow
Niezbedny element kazdej interwencji publicznej stanowi wilasciwie zaprojektowany system
monitorowania efektow. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE'’ nakazuje
monitorowa¢ program wsparcia w celu dokonania przegladu jego wdrazania oraz postepéw
w osigganiu zatozonych celéw.

System monitorowania efektéw powinien obejmowaé gromadzenie podstawowych, wspélnych danych
dotyczacych wszystkich instrumentdw w zakresie wsparcia przedsiebiorczosci. W szczegolnoSci
powinny by¢ zbierane nastepujgce informacje o ostatecznych beneficjentach pomocy: dane
kontaktowe do klienta oraz osoby odpowiedzialnej za projekt, wielko$¢ przedsiebiorstwa, dtugos¢ jego
funkcjonowania i branza, klasyfikacja branzowa i technologiczna wspieranego projektu
inwestycyjnego.

W dotychczasowych programach wsparcia za pomocg instrumentéw finansowych nie zawsze zbierano
informacje dotyczace liczby zaakceptowanych i odrzuconych wnioskéw, a takze czynnikow, ktore
spowodowaty odrzucenie danego wniosku. Nalezy zaleci¢ gromadzenie takich informacji'®8. Powinno
sie zbiera¢ dane na temat wspdtpracy z innymi przedsiebiorcami w realizacji projektdw inwestycyjnych
oraz informacje dotyczacg rzeczywistej (a nie tylko minimalnej) wielkosci wkladu wiasnego
ostatecznego odbiorcy!®. Proponuje sie takze monitorowac koszty promocji.

165 Zaktada sie tu, ze pozyczki udzielane bedg bezposrednio ze $rodkdw RPO i wktadu posrednika i jednym obrocie kapitatem.
166 Zob. takze: KPMG, Dziatalno$¢ badawczo rozwojowa przedsiebiorstw w Polsce. Perspektywa 2020, Warszawa 2013.

167 Nr 1303/2013 ustanawiajgce wspdlne przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz
Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego

168 Jest to zresztg zgodne z zaleceniami KE dotyczacymi realizacji badan ewaluacyjnych w perspektywie finansowej 2014-2020.
Rekomenduje sie w nich prowadzenie tzw. badan kontrfaktycznych, tzn. badan z wykorzystaniem grup kontrolnych. Nalezy
podkresli¢, ze najczesciej podmioty nieskutecznie ubiegajace sie o wsparcie bedg optymalng grupg kontrolng.

169 Nie wszyscy posrednicy potrafili dostarczy¢ informacje na ten temat.
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Efekt mnoznikowy i dZzwignia
Ponizsze tabele przedstawiajg oszacowania efektu mnoznikowego i efektu dzwigni dla
zaangazowanego kapitatu pozyczkowego.

Zatozenia przyjete dla instrumentu pozyczki matej:

2 Kapitat na pozyczki zostat oszacowany w oparciu o kilka czynnikow: przewidywane
zapotrzebowanie na kapitat w wojewddztwie lubuskim w perspektywie 6 lat, historycznych danych
o dziatalnosci pozyczkowej lubuskich posrednikéw w latach 2009-2016, wynikdéw ankiety CATI.
Zaktada sie istotny wzrost poziomu aktywnosci pozyczkowej dofinansowanej z RPO-L2020;

2 Koszty zarzadzania przyjeto — zgodnie z zasadg ostroznosci — na maksymalnym, ogdlnym
poziomie, ktéry dopuszczono w latach 2014-2020 zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Delegowanego
KE nr 480/2014; Dla mikropozyczek wynosi on 10%;

o Okreslajac taczng wartos¢ inwestycji pozyczkobiorcy uwzgledniono to, ze badaniu CATI az 96,9%
respondentow korzystajagcych ze wsparcia zwrotnego w postaci pozyczki zaangazowato
w realizacje inwestycji Srodki wiasne. Skala dodatkowych Srodkéw wiasnych wspierajgcych
realizowang inwestycje przez ostatecznych odbiorcow wyniosta przecietnie 44,6 tys. zt. Biorac pod
uwage, ze przecietna warto$¢ pozyczki w programie dofinansowany ze srodkéw unijnych, wyniosta
ok. 112 tys. zt. Daje to wkitad wiasny na poziomie 39,8%. Z danych uzyskanych od posrednikéw
finansowych wynikato z kolei, ze wymagano od 5% do 20% wkiadu wiasnego, a faktyczny wktad
wiasny ksztattowat sie na poziomie 20% wartosci inwestycji. W zwigzku z tym przewiduje sie
wktad wiasny na poziomie 30% wartosci inwestycji. Oznacza to, ze na kazdg ztotowke pozyczki
przypada 43 groszy Srodkow wiasnych pozyczkobiorcy!”?;

2 Lubuscy przedsiebiorcy w badaniu CATI s3g najczesciej zainteresowani sptatg pozyczki w okresie od
4 do 10 lat. Maksymalny okres kredytowania wynosi z kolei 5 lat. W zwigzku z tym zatozono,
konserwatywnie, ze nastgpi maksymalnie 1,3 obrotu kapitatem;

2 Wspotczynnik strat funduszy pozyczkowych wynosit — jak wynika z analizy wczesniejszych
doswiadczen — w wojewddztwie lubuskim mniej niz 2%. Poziom stratowosci nie powinien
przekraczac¢ dla poszczegoinych posrednikdw 15%;

> Zrealizowany poziom dzwigni posrednikéw dofinansowanych z LRPO 2007-2013 nie przekraczat
wartosci od 1,05. W zwigzku z zapisami Dziatania 1.5 RPO-L2020, zatozono (15%) wkiad wiasny
posrednikdw finansowych i inwestoréw prywatnych do programu pozyczkowego.

Tabela 33. Szacowane efekty dla zaangazowanego kapitatu na pozyczki mate

\ Kategoria wskaznik min zt

1 Kapitat na pozyczki (poz. 12 — poz. 2) 108
2 Koszty zarzadzania (poz. 12*wskaznik) 10% 12
Catkowita wartosc¢ inwestycji pozyczkobiorcy w relacji do wartosci 43%
udzielonej pozyczki (1/(1-0,30)-1)*100%
4 Przyjeto, ze w ciggu 7 lat kazda ztotéwka zostanie pozyczona przecietnie 13

1,3 raza

170 Przelicza sie tu wktad wiasny wg wzoru: [1/(1-udzial wktadu wiasnego)-11*100 groszy.
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Wspotczynnik strat funduszu pozyczkowego 2% 2,2

Warto$¢ wygenerowanych inwestycji (kapitat na pozyczki pomnozony
przez obrot kapitatu, dzwignie finansowg oraz dodatkowe Srodki 238
beneficjenta pomniejszony o straty) (poz. 1 x poz. 4 x poz. 11 - poz. 5)

Zaangazowane $rodki publiczne (poz. 1+2) 120
Efekt mnoznikowy instrumentu (poz. 6 / poz. 7) 198%
Srodki zaangazowane i nie zwrécone w perspektywie 7 lat (poz. 2+5) 14,2

Dzwignia finansowa kapitatu prywatnego (posrednikéow

finansowych i inwestoréw) 1,2 21,2
Dzwignia finansowa na poziomie ostatecznego odbiorcy (poz. 10

x (100%-+poz. 3)/100%) 1,71

Whkiad z Programu na instrument finansowy 120

Zrodfo: opracowanie witasne

Zatozenia dotyczace instrumentu pozyczki duzej:

=)

=)

Kapitat na pozyczki zostat oszacowany w oparciu o kilka czynnikéw: zapotrzebowanie na kapitat
i finansowanie zewnetrzne na podstawie badania CATI, przewidywanej, przecietnej wartosci
pozyczki duzej

Koszty zarzadzania przyjeto — zgodnie z zasadg ostroznosci — na maksymalnym, ogdlnym
poziomie, ktory dopuszczono w latach 2014-2020 zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Delegowanego
nr 480/2014, czyli 8%;

Okreslajgc faczng warto$¢ inwestycji  pozyczkobiorcy uwzgledniono to, Zze badanie CATI
reprezentatywnej grupy przedsiebiorstw w wojewddztwie lubuskim. Wkiad Srodkow wiasnych
w planowanych projektach wynidst 31%. Oznacza to, ze na kazdg ztotowke pozyczki przypada
45 groszy Srodkéw wiasnych pozyczkobiorcy!’t;

W celu zwiekszenia atrakcyjnosci instrumentu pozyczki duzej, wydtuzono okres finansowania az do
10 lat. Oznacza to, ze w okresie 6 lat dokonany zostanie dokonany nie wiecej niz 1,1 obrét
kapitatu pozyczkowego;

Wspotczynnik strat funduszy pozyczkowych podniesiono dla tego instrumentu do poziomu 4%. Ma
to zacheci¢ posrednikéw finansowych do zaangazowania sie w bardziej ryzykowne projekty.
Z drugiej jednak strony, realizacja projektow w obszarze innowacji charakteryzuje sie wyzszg —
wymiarze jako$ciowym — wartoscig dodang. Dlatego poziom stratowosci nie powinien przekraczac
dla poszczegdlnych posrednikow 20%. A wiec moze by¢ wyzszy niz dla pozyczki matej;

W zwigzku z zapisami Dziatania 1.5 RPO-L2020, zatozono (15%) wktad wiasny posrednikow
finansowych i inwestoréow prywatnych do programu pozyczkowego. Nalezy dazy¢ do uzyskania
nawet niewielkiego poziomu dzwigni. Przyczynia sie to bowiem do racjonalnosci podejmowanych
decyzji o udzieleniu pozyczki przez posrednika finansowego i ogranicza ryzyko jego zachowan
oportunistycznych.

71 Przelicza sie tu wktad wiasny wg wzoru: [1/(1-udzial wktadu wiasnego)-11*100 groszy.
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Tabela 34. Szacowane efekty dla zaangazowanego kapitatu na pozyczki duzej

| Kategoria wskaznik min zt

1 Kapitat na pozyczki (poz. 12 — poz. 2) 99,4
2 Koszty zarzadzania (poz. 12*wskaznik) 8% 8,6
3 Catkowita wartosc¢ inwestycji pozyczkobiorcy w relacji do wartosci 45%
udzielonej pozyczki (1/(1-0,31)-1)*100%
4 Przyjeto, ze w ciggu 7 lat kazda ztotdwka zostanie pozyczona przecietnie 11
1,3 raza !
5 Wspotczynnik strat funduszu pozyczkowego 4% 24,0
Warto$¢ wygenerowanych inwestycji (kapitat na pozyczki pomnozony
6 przez obrot kapitatu, dzwignie finansowg oraz dodatkowe Srodki 184,9
beneficjenta pomniejszony o straty) (poz. 1 x poz. 4 x poz. 11 — poz. 5)
7 Zaangazowane S$rodki publiczne (poz. 1+2) 108
8 Efekt mnoznikowy instrumentu (poz. 6 / poz. 7) 171%
9 Srodki zaangazowane i nie zwrécone w perspektywie 7 lat (poz. 2+5) 112,6
10 I?iwignia fina-n_sowa ka|’)italu prywatnego (posrednikow 1,19 19,1
finansowych i inwestorow)
11 Dzwignia finansowa na poziomie ostatecznego odbiorcy (poz. 10 21.73
X (100%-+poz. 3)/100%) !
12 Wktad z Programu na instrument finansowy 108

Zrodfo: opracowanie witasne

Ocena ryzyk w tym ocena ex-ante ryzyka dla gwarancji

Istnieje konieczno$¢ demarkacji pomiedzy wsparciem — krajowym i regionalnym — w zakresie
rozpoczynania dziatalnosci gospodarczej i pomocy dla przedsiebiorcow. Wynika to przede wszystkim
ztego, ze az 18% ostatecznych odbiorcéw instrumentéw finansowych w poprzednich programach
stanowity przedsiebiorstwa nowo powstate (tzw. start-upy). Kryterium tym byto to, ze Dziatanie 2.5
LRPO oferowato finansowanie juz dziatajacym podmiotom z sektora MSP. Wymdg ten powinien byé
takze kontynuowany w ramach Dziatania 1.5 RPO-L2020 w obszarze instrumentdw finansowych.

Nie mozna réwniez moéwi¢ o konkurencji miedzy systemem bankowym a wspieranymi funduszami
pozyczkowymi. Pierwsze z nich prowadzg dziatalno$¢ w nieporéwnywalnej dla tych ostatnich skali.
Banki zainteresowane sg innymi grupami docelowymi, przede wszystkim przedsiebiorstwami
dziatajgcymi na rynku kilka lat. Oferujg rowniez finansowanie o znacznie wyzszej wartosci podmiotom
o ustabilizowanym poziomie przychoddw!’2. Wprawdzie zaproponowano instrument pozyczki duzej,
skierowany do podmiotow, ktérymi w wiekszym stopniu zainteresowane sg banki. Niemniej powinien
on stuzy¢ przede wszystkim podmiotom znajdujgcym sie luce, ktdrym system bankowy nie oferuje
rozsgdnych warunkéw finansowania.

172 Zob. szerzej: PSDB, Przeprowadzenie badan rynku wybranych ustug wspierajgcych rozwéj przedsiebiorczosci
i innowacyjnosci w Polsce ,Finansowanie zwrotne”, Warszawa, lipiec 2010.
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Zakidcenia rynku

Pewne ryzyko wigze sie — jak wskazywano w rozdziale drugim — z przeszacowaniem wielkosci luki
finansowej. Z tego wzgledu dokonano dodatkowych zatozen dotyczacych mozliwosci pokrycia luki oraz
dostepnych obecnie srodkéw funduszy pozyczkowych

Przewidywana alokacja na instrumenty finansowe w Dziataniu 1.5 RPO-L2020 jest wystarczajaca,
aby po raz pierwszy wypetni¢ wystepujaca luke finansowa. Istnieje pewne ryzyko, ze proponowana
interwencja — wraz ze strategig wyjscia — doprowadzi do pojawienia sie nadmiernej podazy produktow
finansowych dla MSP, zaktdcajacej funkcjonowanie prywatnych instytucji finansowych. Instrumenty
zwrotne zaproponowano tylko w odniesieniu do tych projektow inwestycyjnych, w ktorych instrument
finansowy zapewnia wyzszg efektywno$¢ wsparcia publicznego niz dotacja. Z tego tez wzgledu
wytgczono ze wsparcia za pomocg instrumentow Srodki pomocowe na rzecz wdrozen wynikéw prac
badawczo-rozwojowych oraz projektdw wysoko innowacyjnych lub ekoinnowacji.

Dotychczasowe doswiadczenia wskazujg na nieréwnomierng dystrybucje Srodkéw na instrumenty
finansowe w kilku powiatach $rodkowej i potudniowo-wschodniej czesci wojewodztwa. W obecnej
perspektywie proponuje sie wprowadzenie preferencji dla posrednikow posiadajgcych biura/oddziaty
terenowe w powiatach dotknietych problemem biatych plam i stabiej dotychczas reprezentowanych
w strukturze ostatecznych beneficjentow.

Rozmowy z posrednikami wykazaty, ze wprowadzenie zasad preferencyjnego wynagrodzenia wktadu
prywatnego nie wplynie na mozliwosci jego pozyskania. Jeden podmiot wskazat wprawdzie na pewien
efekt takiej zachety. Oczekiwane wynagrodzenie stanowitoby jednak wiecej niz 5% wartos¢
dofinansowania. Preferencyjne wynagrodzenie trudniej tez jest uzasadni¢ w przypadku udzielania
pozyczek na zasadach rynkowych. Z tych wzgledow nie zaleca sie wprowadzania mechanizmu
preferencyjnego wynagradzania jako $rodka ograniczania ryzyka dotyczacego wkiadu posrednikow
finansowych.

Nie zaproponowano wdrazania instrumentéw kapitatowych. W efekcie, nie bedzie problemu
zwigzanego z konkurowaniem instrumentu regionalnego z krajowymi programami kapitatowymi
w ramach Polskiego Funduszu Rozwoju.

Ryzyko dla gwarancji

Nie zalecono wdrazania instrumentu poreczeniowego. W efekcie, nie alokowano na niego zadnych
$rodkow ani nie okreslono grup docelowych, do ktdrych bytby skierowany. Nie istnieje zatem potrzeba
ani tez mozliwo$¢ dokonania szacunku warto$ci mnoznika mozliwego do osiggniecia przez instrument
poreczeniowy.

Sposdéb wynagradzania posrednikdw finansowych

Proponowana alokacja na instrumenty przekracza mozliwosci — dziatajgcych obecnie na terenie
wojewodztwa lubuskiego — posrednikow finansowych. Deklarujg oni gotowos$¢ do uczestnictwa
w programie wsparcia ha poziomie wyzszym przynajmniej dwukrotnie od obecnego ich
zaangazowania. Niemniej wymaog zapewnienia wktadu wiasnego powoduje, ze w wiekszosci nie bedg
mogli on uczestniczy¢ w przetargach o wartosci wyzszej niz 10 min zt. Posrednicy preferowaliby 5%
wktad wilasny. Postulowali zresztg, aby umozliwi¢ im wykorzystanie wkladu wlasnego w ramach
strategii wyjscia do sfinansowania wktadu do instrumentéw finansowych perspektywy finansowej na
lata 2014-2020. Ponadto, gotowo$¢ do uczestnictwa w programie pozyczkowym dofinansowanym
z RPO-L2020 rozwazy na pewno jeszcze jeden podmiot, ktory nie uczestniczyt we wczesnigjszym
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Dziataniu 2.5 LRPO na lata 2007-2013. Co ciekawe, nie budzit szczegdlnych obaw posrednikéw
dopuszczalny poziom kosztéw dla funduszy pozyczkowych, takze w obecnej perspektywie finansowej
na lata 2014-2020. Niektorzy posrednicy wskazywali, ze bardziej interesujacy bytby dla nich przetarg
organizowany bezposrednio niz przez fundusz funduszy (np. BGK).
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PRIORYTET INWESTYCYINY 4a

Zasadnos$c¢ zastosowania instrumentow finansowych w priorytecie inwestycyjnym

W badaniach ex ante zastosowania instrumentéw finansowych we wsparciu OZE podkresla sie
potencjalng dochodowo$¢ (rentowno$é) inwestycji. Projekty mogg prowadzi¢ do uzyskania przez
beneficjentow nowych Zzrédet przychoddw (sprzedaz energii lub ciepta do sieci), zwiekszenia
dotychczasowych przychoddw lub obnizki kosztéw biezacych (produkcja energii na wiasne potrzeby).
Wygenerowany strumien pienigdza (w postaci przychodu lub oszczednosci) moze zosta¢ wykorzystany
do sptaty zaciggnietego zobowigzanial’3. W badaniu ewaluacyjnym Dziatania 9.4 ,Wytwarzanie energii
ze zrodet odnawialnych” Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko wskazuje sie, ze z uwagi
na wysoka zyskownos¢ wiekszosci inwestycji z tego Dziatania, wsparcie o charakterze dotacyjnym nie
jest optymalng formga interwencji publicznej. W zwigzku z tym wystepuje ryzyko wystapienia jatowej
straty, czyli dofinansowania inwestycji, ktéra miatyby szanse na realizacje takze bez otrzymania dotacji
ze Srodkéw publicznych. W innych badaniach wskazuje sie jednak, ze zmniejszenie wysokosci dotacji
dla czesci dofinansowanych projektow mogtoby oznacza¢ brak mozliwosci ich realizacji'’*.

Jak wynika z analiz przeprowadzonych w rozdziale dotyczacym luki finansowej oraz w rozdziale
dotyczacym rentownosci potencjalnych projektow!”> uzasadnieniem zastosowania instrumentow
finansowych w Dziataniu 3.1.2 RPO-L2020 jest dodatnia warto$¢ biezgca netto projektow objetych
krajowym systemem wsparcia energetyki odnawialnej i pomocg publiczng z innych Zzrodet przy
jednoczesnym ryzku niewystarczajgcego dostepu do finansowania zewnetrznego w segmencie
przedsiebiorstw. Niedoskonatosci rynku wynikajgce z problemodw finansowania przedsiebiorstw sektora
OZE sy wzmacniane przez fakt, ze w sytuacji braku mozliwosci (lub wysokich kosztéw) oceny
faktycznego ryzyka sektor finansowy nawet jesli zgadza sie na finansowanie, to pod warunkiem
przedstawienia wysokich zabezpieczen i akceptacji wysokiego, korespondujgcego z (zawyzong na
skutek braku informacji) oceng ryzyka, oprocentowania. Przedstawienie zabezpieczen jest istotnym
problemem dla przedsiebiorcow, zwiaszcza jesli finasowanie zewnetrzne konieczne jest na cele
inwestycyjno-obrotowe i obrotowe;

Nalezy w tym miejscu podkreslic, ze w przypadku inwestycji w odnawialne zrodta energii mozna
odnotowac¢ wystepujgce rownolegle przestanki do tworzenia efektu zachety w zakresie realizacji celu
publicznego jakim jest zwiekszenie udziatu odnawialnych Zzrédet energii w produkcji energii ogdtem
w warunkach niepewnego rynku. Informacje te wskazujg na koniecznos¢ wprowadzenia
preferencyjnego instrumentu finansujgcego produkcje energii ze zrodet OZE.

Z drugiej strony jednak, w $wietle spadajacej dynamiki inwestycji w wojewddztwie lubuskim
w wiekszosci sektorow OZE, co zostato przedstawione w rozdziale dotyczagcym szacowania luki
finansowej i wskazanych ryzyk zwigzanych z wprowadzeniem systemu aukcyjnego, rekomenduje sie

173 Ocena ex-ante instrumentdw inzynierii finansowej w ramach RPO WP 2014-2020, Urzad Marszatkowski Wojewddztwa
Podkarpackiego, WYG PSDB.

174 Analiza korzysci i ograniczen przy zastosowaniu inzynierii finansowej jako instrumentu wsparcia projektow inwestycyjnych w
zakresie energetyki, Ecorys na zlecenie Ministerstwa Gospodarki, Warszawa 2012 cyt. za Ewaluacja ex-ante instrumentdw
finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim w latach 2014-2020. Raport Koncowy, PAG Uniconsult,
Warszawa 2014.
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rezygnacje z instrumentu zwrotnego i wdrazanie wsparcia za pomocg instrumentu dotacyjnego.
Swiadczy o tym zardwno wydtuzajacy sie okres czasu zwrotu z inwestycji, niepewnoé¢ dotyczaca
rzeczywistej rentownosci projektdw z zakresu OZE, trudne do oszacowania ryzyko dotyczace kosztu
wytworzenia energii oraz kosztu sprzedazy energii lub ciepta do sieci. Wskazane czynniki nie
pobudzajg aktywnosci inwestycyjnej potencjalnych beneficjentdw wsparcia Dziatania 3.1.2.
RPO-L2020. Zwazywszy na konieczno$¢ wypetnienia przez Polske zobowigzan wynikajacych z tzw.
pakietu energetyczno-klimatycznego Unii Europejskiej oraz Strategii Europa 2020 i wazny priorytet
interwencji, wprowadzenie dotacji mogtoby stanowic efekt zachety dla potencjalnych inwestorow.

Proponowane instrumenty

Przeprowadzona analiza pokazala, ze projekty Dzialania 3.1.2 RPO-L2020 powinny by¢
wspierane za pomocg dotacji. Efekt ten jest istotny réwniez w przypadku JST, w ktérym to
sektorze nie odnotowano istotnej luki finansowej oraz w sektorze innych oséb prawnych objetych
wsparciem przedmiotowego Dziatania.
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PRIORYTET INWESTYCYJNY 4c

Zasadno$c¢ zastosowania instrumentow finansowych w priorytecie inwestycyjnym

Mimo relatywnie wysokiego ryzyka zwigzanego z przewidywalnoscig okresu zwrotu z inwestycji
w sektorze JST, spétdzielni i wspdlnot mieszkaniowych nalezy przyjac, iz inwestycje te bedg prowadzi¢
do zapewnienia strumienia oszczednosci gwarantujgcego, ze poniesione koszty sg uzasadnione
z ekonomicznego punktu widzenia. Proponowane wsparcie moze stanowi¢ takze efekt zachety do
realizowania zatozen polityki energetycznej panstwa.

Dodatkowym uzasadnieniem zastosowania instrumentéw zwrotnych jest fakt, iz - jak wynika
z dostepnych analiz innych instrumentéw dotacyjnych finansujacych przedsiewziecia tego typu,
osiggniete efekty ekologiczne nie zawsze uzasadniaty skale poniesionych naktadow!’®, Analiza
przeprowadzona przez Europejski Trybunat Obrachunkowy, pokazuje, ze taka forma finansowania
moze powodowal pokuse naduzycia: beneficjenci zgtaszajg zakres inwestycji szerszy, niz wariant
optymalny, poniewaz czeS¢ wsparcia jest "darmowa". Do$wiadczenia publiczne w zakresie stosowania
"czystych" (tj. nieumarzalnych) instrumentéw finansowanych w obszarze modernizacji energetycznej
budynkéw sg stosunkowo niewielkie. Warto podkres$li¢, ze tego typu instrumentem nie jest tzw.
premia termomodernizacyjna oferowana przez banki wspdtpracujgce z BGK, poniewaz po osiggnieciu
efektu ekologicznego beneficjenci otrzymujg de facto dotacje (umorzenie) w wysokosci do 20%
kredytu.

W podsumowaniu mozna stwierdzi¢, ze zasadno$¢ zastosowania instrumentéw finansowych w PI 4c
RPO-L2020 wynika z nastepujgcych aspektow zdiagnozowanej luki finansowej:

e asymetria informacji co oznacza, ze kredytodawcy nie posiadajg informacji wystarczajgcych
dla oceny ryzyka danej inwestycji — ze wzgledu na duzg réznorodno$¢ kosztochtonnosci i skali
przedsiewzie¢ termomodernizacyjnych, co uniemozliwia opracowanie jednego schematu
kredytowania uwzgledniajgcego potrzeby matych podmiotéw;

e pozyskanie informacji jest zwigzane z kosztem (audyt energetyczny), przy czym koszt ten
moze by¢ wysoki w poréwnaniu z oczekiwanym zwrotem z inwestycji dla mniejszych operacji
i jego sezonowoscig— w zwigzku z tym koszty transakcyjne sg barierg w szczegdlnosci dla
mniejszych inwestycji;

Ze wzgledu na brak ustalonych przestanek dotyczacych rynku posrednikdéw instrumentéw
poreczeniowych optymalnym instrumentem finansowym Dziatania 3.2.4. RPO-L2020 jest pozyczka.

Charakterystyka proponowanych instrumentow

Grupy docelowe

Biorac pod uwage zroznicowang skale luki finansowej w podziale na poszczegdlne kategorie odbiorcéw
Dziatania 3.2.4 RPO-L2020: spotdzielnie i wspdlnoty mieszkaniowe oraz JST, a takze uwzgledniajac
zdiagnozowang we wczesniejszych rozdziatach duzg skale niedoskonatosci rynkowych we wsparciu
przedsiewzie¢ termomodernizacyjnych, w tym pierwszym segmencie, rekomenduje sie modelowanie

176 Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania instrumentow finansowych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewodztwa Dolnoslaskiego 2014 — 2020, PAG UNICONSULT< IMAPP 2015
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wsparcia pozyczkowego wedtug portfela zapotrzebowania i mozliwosci dostepu spétdzielni i wspdlnot
mieszkaniowych. Brak wystepowania luki niedoskonatosci rynkowej w segmencie lubuskich JST
wskazuje jednak na zasadno$¢ zastosowania instrumentu dla uzyskania efektu zachety do instalacji
OZE ze szczegdlnym uwzglednieniem paneli fotowoltaicznych w termomodernizowanych budynkach.
W literaturze przedmiotu zwraca sie uwage na niejednoznaczno$¢ wsparcia instrumentéw zwrotnych
skierowanych dla TBS. TBS mogq finansowac¢ sie na zasadzie przedsiebiorstw — pobierajac
kredyty komercyjne. Rekomenduje sie wiec wylaczenie ich z zakresu wsparcia.

Wysoko$¢ pozyczki/poreczenia/wejscia kapitatowego

Zgodnie ze strukturg mieszkaniowg w wojewodztwie, zaktada sie, iz okoto 75% pozyczek zostanie
udzielonych spétdzielniom i wspdlnotom mieszkaniowym, za$ 25% pozyczek przypadnie JST.
Pod wzgledem udziatu poszczegdlnych, réznych kosztotwodrczo typdw operacji, na podstawie wynikow
przeprowadzonych badan preferencji potencjalnych beneficjentdw, przyjeto zatozenie, iz inwestycje
w OZE (panele fotowoltaiczne) zostang przeprowadzone w ramach 30% wszystkich pozyczek. Jako
$redni koszt termomodernizacji w ramach jednej pozyczki przyjeto 200 000 zt w segmencie wspdinot
i spotdzielni mieszkaniowych oraz 500 000 zt w segmencie JST. taczna warto$¢ wazona (200
000*75% + 500 000*25%) jednej pozyczki wnosi wiec 275 000 zt. Przyjmujac koszt jednego panelu
fotowoltaicznego 40 kW w wysoko$ci 238 000 zt, $redni koszt pozyczki przy 30% udziale inwestycji
OZE ( 275 000*0,7 + (275 000+238 000)*0,3) wynosi 346 400 zt.

Ze wzgledu na wysoka wariancje potrzeb kosztowych w zaleznosci od skali modernizacji
zaleca sie zastosowanie przedziatu wysokosci pozyczki od 10 000 zi do 1 000 000 zt.

Oprocentowanie pozyczki/poreczenia

Biorac pod uwage niepewno$¢ przychoddw z tytutu optat mieszkaniowych oraz wysoka potrzebe
kapitatu obrotowego z biezgcych przychodéw funduszu remontowego na regulacje podjetych
zobowigzan oraz biezace potrzeby remontowe poza projektem, zaleca sie przyjecie oprocentowania
pozyczki na preferencyjnym poziomie 1 — 1,5% rocznie.

Zabezpieczenie pozyczki

Ze wzgledu na brak rynku poreczen w segmencie wspdlnot i spoétdzielni mieszkaniowych oraz
konieczno$¢ biezacej obstugi luki remontowej w jej petnej wysokosci rekomenduje sie instytucje
weksla in blanco jako mechanizmu zabezpieczajgcego pozyczke.

Okres spfaty i karencja w sptacie pozyczki
Zgodnie z preferencjg badanych potencjalnych beneficjentow rekomenduje sie wprowadzenie 6-8
miesiecznego okresu karencji. Okres sptaty pozyczki — do 20 lat.

Pomoc publiczna i pomoc de minimis

Wsparcie w ramach Poddziatania 3.2.4 RPO-L2020 na poziomie beneficjenta nie podlega zasadom
pomocy publicznej. W przypadku wystgpienia pomocy publicznej na poziomie ostatecznego odbiorcy
wsparcie udzielane bedzie na podstawie wyzej wymienionych aktdw prawnych oraz:

— art. 21 Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014. - pomoc na finansowanie ryzyka na rzecz
MSP,
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— jako pomoc de minimis na podstawie rozporzadzenia KE nr 1407/2013 z dnia 18.12.2013 r.
w sprawie stosowania art. 107 i 108 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej do pomocy
de minimis (Dz. U. UE L 352 z 24.12.2013) oraz zgodnie z zasadami rozporzadzenia Ministra
Infrastruktury i Rozwoju z dnia 19 marca 2015 r. w sprawie udzielania pomocy de minimis
w ramach regionalnych programéw operacyjnych na lata 2014-2020 (Dz. U. z 2015 r,,
Poz. 488).

Ocena jakosci instrumentow finansowych

Warto$¢ dodana

Dotychczasowa interwencja, finansowana ze S$rodkdéw europejskich, zwigzana z modernizacjg
energetyczng budynkéw (w tym w ramach LRPO 2007-2013 wsparcie kierowane byto wylgcznie do
zarzadcdw budynkdéw publicznych) byla realizowana przy pomocy instrumentdéw dotacyjnych. Z wielu
dostepnych analiz, zaréwno krajowych, jak i prowadzonych na szczeblu europejskim wynika, ze takie
podejscie nie jest optymalne, poniewaz brak koniecznosci zwrotu $rodkéw w wielu przypadkach
skutkuje nieracjonalnym zakresem inwestycji, ktére nie majg szansy zwrdci¢ sie w racjonalnym
horyzoncie czasowym. Co do zasady, wsparcie zwrotne mozna wiec traktowa¢ jako forme
dyscyplinowania beneficjentéw, aby decydowali sie na zakres prac pozwalajgcy na osiggniecie takiego
strumienia oszczednosci, ktory pozwoli na sptate zobowigzan. Modernizacja energetyczna,
zrealizowana zgodnie z przeprowadzonym wczeSniej audytem energetycznym, powinna
charakteryzowa¢ sie dodatnig (ekonomiczng) wartoscig biezacg netto, co niewatpliwie przemawia
za zastosowaniem instrumentéw finansowych.

Perspektywa atrakcyjnego dla wspdlnot i spétdzielni mieszkaniowych instrumentu finansowego moze
zwiekszy¢ opfacalno$¢ audytu energetycznego i skiania¢ potencjalnych beneficjentow do jego
aktualizacji.

W przypadku termomodernizacji budynkdéw mieszkalnych mozna moéwi¢ jednocze$nie o efekcie
zachety — ze szczegolnym uwzglednieniem segmentu lubuskich JST, réwniez do zastosowania
rozwigzan pozyskiwania energii solarnej.

Wplyw planowanych instrumentéw na osiggniecie celéw i wskaznikéw Programu

W ramach Dziatania 3.2.4. RPO-L2020 zaplanowano osiggniecie nastepujgcych wskaznikdw produktu,
uwarunkowanych popytem na pozyczki preferencyjne:

1. Liczba zmodernizowanych energetycznie budynkéw;
2. Liczba gospodarstw domowych z lepsza klasg zuzycia energii (CI 31);
4. Liczba ostatecznych odbiorcéw wspartych przez fundusze pozyczkowe.

Przyjmujac Srednig wysoko$¢ pozyczki na poziomie 275 000 zt, przy 75% udziale wspdlnot i spotdzielni
mieszkaniowych ze $rednig wysokoscig pozyczki na poziomie 200.000 zt i 25% udziatem JST
ze Srednig wysokoscig pozyczki 500.000 zt szacuje sie, iz wysoko$¢ wskaznika ,Liczba ostatecznych
odbiorcéw wspartych przez fundusze pozyczkowe” przy dostepnej alokacji wyniesie 54 (14 923
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998'77/275 000). Przyjmujac, iz zgodnie z preferencjami beneficientow $rednia liczba
zmodernizowanych energetycznie budynkéw w segmencie wspolnot i spoétdzielni mieszkaniowych
wynosi 3,62 sztuk, zas Srednia liczba zmodernizowanych energetycznie budynkéw w segmencie JST
wynosi 1 zakladana warto$¢ docelowa wskaznika ,Liczba zmodernizowanych energetycznie budynkow”
przy zakladanej alokacji wyniesie ((75%%*3,62+25%*1)*54) 160 zmodernizowanych
energetycznie budynkdéw. Zgodnie z danymi NSP z 2011 roku, liczba gospodarstw domowych
w wojewodztwie lubuskim w miastach, zamieszkujgcych budynki wielorodzinne, stanowigce przedmiot
planowanej termomodernizacji, wynosi 206 465'78, Liczba budynkéw mieszkalnych zawierajgcych
powyzej 2 mieszkan stanowi natomiast, wedtug danych NSP, 19 985. Srednio na jeden budynek
wielorodzinny przypada wiec 10,3 gospodarstw domowych. Zakladana warto$¢ docelowa wskaznika
"Liczba gospodarstw domowych z lepszg klasg zuzycia energii (CI 31)” osiggnieta w Dziataniu 3.2.4.
wynosi wiec 10,3*160 czyli 1 649 gospodarstw domowych.

Nalezy przy tym podkresli¢, ze alokacja przeznaczona na wsparcie termomodernizacji budynkow
mieszkalnych stanowi zaledwie 1% zdiagnozowanej luki finansowej, co przy silnej niedoskonatosci
rynku skfania do postawienia rekomendacji o potrzebie zwiekszenia nakfadéw funduszu
pozyczkowego.

Realizacja przedmiotowych dziatan bedzie przyczynia¢ sie do zmniejszenia emisji CO2 i innych
zanieczyszczen powietrza oraz do znacznego zwiekszenia oszczednosci energii czyli do osiggniecia
celéw Dziatania 3.2. RPO-L2020.

System monitorowania efektéw
Zgodnie z informacjami zawartymi w Rozporzadzeniu ogoélnym!”® nalezy monitorowaé program
wsparcia w celu dokonania przegladu jego wdrazania oraz postepdw w osigganiu zatozonych celéw.

System monitorowania efektéw w Priorytecie Inwestycyjnym 4c RPO-L2020 powinien obejmowac
gromadzenie podstawowych, wspolnych danych dotyczacych wszystkich instrumentéw w zakresie
wsparcia przedsiebiorczosci. W szczegdlnosci powinny byC¢ zbierane nastepujgce informacje
o ostatecznych beneficjentach pomocy: dane kontaktowe do klienta oraz osoby odpowiedzialnej za
projekt, status odbiorcy (wspdlnota, spétdzielnia, JST), dlugos¢ jego funkcjonowania, wysokoS¢ luki
remontowej, klasyfikacja technologiczna wspieranego projektu inwestycyjnego. Rekomenduje sie
takze zbieranie informacji dotyczacych liczby zaakceptowanych i odrzuconych wnioskow, a takze
czynnikéw, ktore spowodowaty odrzucenie danego wniosku.8. Powinno sie zbiera¢ takze informacje
dotyczaca rzeczywistej (a nie tylko minimalnej) wielkosci wkiadu wiasnego ostatecznego odbiorcy?8t,

177 Wysoko$¢ alokacji po odjeciu kosztdéw zarzadzania

178 0Od liczby gospodarstw domowych w miastach odjeto liczbe gospodarstw domowych zamieszkujgcych budynku
jednorodzinne.

175 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE Nr 1303/2013 ustanawiajgce wspdlne przepisy dotyczace Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu
Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego

180 Jest to zresztg zgodne z zaleceniami KE dotyczacymi realizacji badan ewaluacyjnych w perspektywie finansowej 2014-2020.
Rekomenduje sie w nich prowadzenie tzw. badan kontrfaktycznych, tzn. badan z wykorzystaniem grup kontrolnych. Nalezy
podkresli¢, ze najczesciej podmioty nieskutecznie ubiegajace sie o wsparcie bedg optymalng grupg kontrolng.

181 Nie wszyscy posrednicy potrafili dostarczy¢ informacje na ten temat.
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Efekt mnoznikowy i dZzwignia
Ponizsza tabele przedstawiajg oszacowania efektu mnoznikowego i efektu  dzwigni
dla zaangazowanego kapitatu pozyczkowego.

Przyjeto nastepujace zatozenia:

1. Koszty zarzadzania przyjeto — zgodnie z zasadg ostroznosci — na maksymalnym, ogdlnym
poziomie, ktéry dopuszczono w latach 2014-2020, zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia
Delegowanego KE nr 480/2014 z uwzglednieniem mikrofinansowania (do 120 000 zt), czyli
10%.

2. Okreslajgc faczng wartos¢ inwestycji potencjalnego pozyczkobiorcy uwzgledniono wytgcznie
wymagania dotyczace wkiadu wiasnego oraz wyniki badania CATI. Zgodnie z planami
beneficjentéw zaktadane przez nich wsparcie kredytowe stanowi¢ powinno 88% planowanych
kosztow. Na potrzeby szacunkdw efektu dzwigni przyjmuje sie wiec minimalny wymagany
w dokumencie programowym 15% wkiad wiasny odbiorcy ostatecznego.

3. Przyjeto, iz maksymalny okres zwrotu pozyczki to 20 lat. Minimalny przewidywany okres
pozyczki to 5-6 lat. Oznacza to, ze w okresie 7 lat nie zostanie dokonany wiecej niz 1,1 obrét
kapitatu pozyczkowego.

4. Zaktadajac relatywnie niskie ryzyko strat funduszu z tytutu udzielenia pozyczki przyjmuje sie
przecietny w skali kraju 3% wspdtczynnik szkodowosci

5. Zrealizowany poziom dzwigni posrednikow dofinansowanych z L-RPO 2007-2013 nie
przekraczat wartosci 1,05. Zgodnie z zapisami dokumentu programowego dla Dziatania 3.2
RPO-L2020 przyjeto jednak wkiad posrednika finansowego na poziomie 15%.

Tabela 35. Szacowane efekty dla zaangazowanego kapitatlu na pozyczke dla wsparcie
efektywnosci energetycznej budynkow mieszkalnych

Kapital na pozyczki (poz. 13 —

poz. 2 14 923 998,00 zi
Koszty zarzadzania (poz. "

13*wskaznik) 10% 1 658 222,00 zi
Doradztwo i szkolenia (poz. o

13*wskaznik) 0% 0zt
Catkowita wartos¢ inwestycji

ez sy e el 17,60% 3 141 647,89 zi
wartosci udzielonej pozyczki

(1/(1-0,15)-1)*100%

Przyjeto, ze w ciagu 5 lat kazda

ztotowka zostanie pozyczona 1,1

przecietnie 1 raz

Wspotczynnik strat funduszu

pozyczkowego (poz. 3% 447 719,94 zi

1*wskaznik)
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Fundusze
Europejskie
Program Regionalny

Wartosc¢ wygenerowanych
inwestycji (kapitat na pozyczki
pomnozony przez obroét
kapitatu, dzwignie finansowg
oraz dodatkowe srodki
beneficjenta pomniejszony o
straty (1*5*%11*(1+4)-6))

Zaangazowane srodki publiczne
(poz. 1+2+3)

Efekt mnoznikowy instrumentu
(7/8*100%)

Srodki zaangazowane i nie
zwrocone (straty plus koszty
zarzadzania/szkolen,) (2+3+6)

Dzwignia finansowa na
poziomie posrednika (kapitatu
prywatnego posrednikow
finansowych lub inwestorow)

Dzwignia finansowa na
poziomie ostatecznego
odbiorcy[4] (poz. 11 x (1+ poz.
4)/100%)

Wkiad z Programu na
instrument finansowy

Zrodo: opracowanie wiasne

Ocena ryzyk

\

Lubuskie
Warte zachodu

124%

1,20

1,41

Unia Europejska RN
Europejskie Fundusze
Strukturalne i Inwestycyjne

* oy *

20 544 200,07 zi

16 582 220,00 zt

2105 941,94 zi

2926 274,12 zi

6 067 922,01 zi

16 582 220,00 zt

W zwigzku z brakiem rynkowego instrumentu finansowego skierowanego do wspdlnot i spétdzielni
mieszkaniowych ze zdiagnozowana duzg lukg remontowg (gtéwna grupa docelowa PI 4c) nie
zaobserwowano ryzyka zaktdcenia rynku w wyniku zastosowania preferencyjnej pozyczki. Ze wzgledu
na zaledwie 1% wypetnienie zdiagnozowanej luki finansowej nie odnotowano ryzyka niskiego popytu
na instrument przy zaproponowanych w niniejszym raporcie parametrach pozyczki.
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PRIORYTET INWESTYCYJNY 8iii

Zasadno$c¢ zastosowania instrumentow finansowych w priorytecie inwestycyjnym

Analizy przedstawione w niniejszym rozdziale sktaniajg do postawienia wniosku, ze udostepnienie
instrumentow zwrotnych w zakladanej grupie docelowej znajduje zastosowanie ze wzgledu na
zdiagnozowang luke finansowg i niedoskonatosci rynku. Instrumenty finansowe mogg stanowi¢ takze
dla osdb biernych zawodowo efekt zachety do podjecia aktywnosci. Wystepuje duze ryzyko zwigzane
z potencjalng lukg rentownosci realizowanych przedsiewzie¢ przy jednoczesnej koniecznosci
zastosowania preferencyjnych warunkdw wsparcia i minimalnych zabezpieczen. Ryzyko to zostato
W pewnym sensie zmniejszone poprzez skierowanie wsparcia do osdb powyzej 30 roku zycia (powyzej
wieku warunkujgcego najnizszg przezywalnosc¢ firm), osadzonych w $srodowisku rodzinnym i lokalnym,
majacych wieksze szanse niz osoby znajdujgce sie w szczegdlnie trudnej sytuacji na uzyskanie
poreczenia od osoby prywatnej lub dysponujgcej nieruchomosciami pod zastaw.

Proponowane instrumenty

Biorgc pod uwage doswiadczenia w zakresie wsparcia oséb bezrobotnych i biernych zawodowo,
relatywnie niskg rentownos¢ i wysokie ryzyko nie przezywalnosci wspartych firm w perspektywie 5-cio
letniej. optymalng formg wsparcia jest preferencyjna pozyczka.

Charakterystyka proponowanych instrumentow

Grupy docelowe

Osoby po 30 roku zycia, bezrobotne lub bierne zawodowo, poza grupami znajdujgcymi sie
w szczegdlnej sytuacji. Analiza przeprowadzona w niniejszym raporcie nie sktania do wyszczegdlniania
kategorii grup docelowych, ktore powinny zostac objete szczegding preferencja.

Wysoko$¢ pozyczki/poreczenia/wejscia kapitatowego

Na podstawie do$wiadczen stosowania instrumentéw zwrotnych w Dziataniu 6.2. PO KL proponuje sie
przyjecie $redniej wysokosci przyznanej pozyczki na poziomie 42 tys. zt. Ze wzgledu na zrdznicowanie
potencjalnych potrzeb inwestycyjnych proponuje sie odstgpienie od ustanowienia minimalnej
wysokosci pozyczki. Maksymalna wysoko$¢ pozyczki — 45 tys. zt.

Oprocentowanie pozyczki/poreczenia

Ze wzgledu na zdiagnozowang luke finansowg wynikajgca zaréwno z niedoskonatosci rynku jak i z luki
rentownosci rekomenduje sie zastosowanie minimalnego oprocentowania pozyczki na poziomie
oprocentowania pozyczek w programie rzadowym ,Wsparcie w starcie II”, czyli na poziomie 0,44%.
Przyjecie wyzszego oprocentowania podniostoby konkurencyjnos$¢ instrumentu rzagdowego i mogtoby
przyczynic sie do opoznien we wdrazaniu Dziatania 6.3.2. RPO-L2020.

Zabezpieczenie pozyczki

Ze wzgledu na relatywnie wysokie ryzyko niepowodzenia przedsiewziecia i niskg rentownosc
nowozaktadanych firm w segmencie 0séb bezrobotnych i biernych zawodowo zaleca sie zastosowanie
zabezpieczen wiekszych niz wytgcznie weksel in blanco. Zaleca sie akceptowanie poreczen od osob
prywatnych i ewentualnie zastawu rejestrowego.

152 | Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze s Unia Europejska x*x
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze S
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

Okres sptaty i karencja w sptacie pozyczki

Biorgc pod uwage charakter wspartych przedsiewzie¢ przy niskim dostepie do komercyjnego kapitatu
rekomenduje sie ustanowienie karencji w sptacie zobowigzania umozliwiajacej przede wszystkim
realizacje inwestycji i przygotowanie sie na sptate zobowigzania. Karencja daje szanse poprawy
ptynnosci  przedsiebiorstwa w newralgicznym momencie realizacji planu inwestycyjnego. Nalezy
rowniez zaleci¢ stosowanie 60-miesiecznego, maksymalnego okresu sptaty dla instrumentu pozyczki.

Pomoc publiczna i pomoc de minimis
Proponowane w niniejszym raporcie pozyczki o preferencyjnej wysokosci oprocentowania bedg
stanowi¢ pomoc de minimis. Przewiduje sie, ze — ze wzgledu na niewielkie kwoty pozyczek — zaden
Z przedsiebiorcdw korzystajgcych z pozyczek nie przekroczy progowej wartoéci pomocy okreslong na
poziomie 200 tys. euro w ciggu 3 lat.

Ocena jakosci instrumentéw finansowych

Warto$¢ dodana

Grupa docelowa pozyczek — osoby niezatrudnione — znajdujg sie w luce finansowej, wobec tego Srodki
publiczne wypetniajg stwierdzong niesprawnos¢ rynku, polegajacg na braku oferty pozyczkowej dla
0sOb bez zdolnosci kredytowej, z minimalnym zabezpieczeniem oraz o niskiej rentownosci.
Zastosowanie omawianego instrumentu przyczynia sie takze do powstania efektu zachety =
aktywizacji zawodowej 0sdb bezrobotnych i biernych zawodowo.

Wptyw planowanych instrumentdw na osiggniecie celéw i wskaznikdw Programu
W ramach Dziatania 6.3.2. RPO-L2020 zaplanowano osiggniecie nastepujgcych wskaznikow produktu:
1. Liczba oséb pozostajgcych bez pracy, ktore skorzystaty z instrumentéw zwrotnych na podjecie
dziatalnosci gospodarczej w programie;
2. Liczba utworzonych miejsc pracy w ramach udzielonych z EFS $rodkéw na podjecie
dziatalno$ci gospodarczej.

Przyjmujgc wysokos¢ Sredniej pozyczki na poziomie 42000 zt przy zakfadanej alokacji na pozyczki
w wysokosci 4 890 035 z+'82, wartos¢ docelowa wskaznika ,,Liczba 0sob pozostajgcych bez pracy, ktdre
skorzystaty z instrumentdw zwrotnych na podjecie dziatalnosci gospodarczej w programie” szacowana
jest w wysokosci 116 osob.

Wedtug GUS'83 przecietna liczba pracujacych przypadajgca na jedno przedsiebiorstwo osob fizycznych
wynosi 1,47. Biorgc jednak pod uwage strukture branzowg nowopowstatych firm, wskazang
w rozdziale ,,Charakterystyka grup docelowych” z dominantg pozostatej dziatalnosci ustugowej i handlu
detalicznego, wspotczynnik liczby miejsc pracy powinien zosta¢ skorygowany do 1,26.18* Szacowana

182 po odjeciu 10% na koszty zarzadzania i 8% na koszty szkolen i doradztwa, zgodnie z Tabelg Szacowane efekty dia
zaangazowanego kapitatu na poZyczke dla wsparcie efektywnosci energetycznej budynkow mieszkalnych

183 Warunki powstania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012, GUS,
Warszawa 2014

184 Ocena ex ante instrumentdw zwrotnych w ramach RPO WL 2014-2020, WYG PSDB 2014
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wartos¢ docelowa wskaznika ,Liczba utworzonych miejsc pracy w ramach udzielonych z EFS Srodkow
na podjecie dziatalnosci gospodarczej” w Dziataniu 6.3.2. RPO-L2020 wyniesie wiec 1,26*%122 czyli
147 miejsc pracy.

Przyjeta alokacja pozwoli na zmniejszenie zdiagnozowanej luki finansowej o 15% w perspektywie
kolejnych 7 lat.

System monitorowania efektow

System monitorowania efektéw powinien obejmowaé gromadzenie podstawowych danych dotyczacych
wnioskodawcow i ostatecznych odbiorcow wsparcia instrumentem pozyczkowym. W szczegdlnosci
powinny by¢ zbierane nastepujgce informacje: liczba ztozonych wnioskéw, liczba odrzuconych
whioskéw, status na rynku pracy (wnioskodawcy i osoby otrzymujacej pozyczke), wiek, wyksztatcenie,
pte¢ (cechy socjodemograficzne réwniez w podziale na wszystkich wnioskodawcow i osoby, ktére
otrzymaty pozyczke) oraz, w przypadku rezygnacji — na jakim etapie zrezygnowat: po szkoleniu, po
doradztwie, nie ztozyt wniosku, wniosek odrzucony), rodzaj zatozonej dziatalnosci (branza), dane
kontaktowe osoby fizycznej, dane kontaktowe zatozonej firmy, liczba godzin wsparcia pomostowego.
Monitoring powinien by¢ prowadzony w okresie do pieciu lat po zakonczeniu realizacji projektu co
umozliwi zebranie wiarygodnych, poréownywalnych ze statystykg publiczng, informacji dotyczacych
przezywalnosci firm. Monitoring powinien réowniez obejmowac informacje o liczbie zatrudnionych osdb.

Efekt mnoznikowy i dzwignia
Szacowanie efektow finansowych przyjetego instrumentu oparto na nastepujgcych zatozeniach:

1. Koszty zarzadzania przyjeto — zgodnie z zasadg ostroznosci — na maksymalnym, ogolnym
poziomie, ktéry dopuszczono w latach 2014-2020 zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia
Delegowanego KE nr 480,2014, czyli na poziomie 10%.

2. Koszty szkolen i doradztwa przyjeto na poziomie 6%. Skala wsparcia pomostowego
(specjalistycznych ustug doradczych (coaching, mentoring, inne ustugi doradcze) szacowana
jest na podstawie dostepnych informacji dotyczacych $redniej liczby godzin szkoleniowych
wynosi 4h//osobe miesiecznie, przy zatozeniu minimum 4 miesiecy wsparcia. Zaktada sie, iz ze
wsparcia pomostowego skorzystajg wszyscy odbiorcy wsparcia. Szacunkowa wartos¢
1 godziny pracy doradcy we wskazanym zakresie waha sie od 100 do 150 z+'®, Oznacza to
kwote 4 godz/osobe miesiecznie*150 zt/godzine pracy doradcy*4 miesigce doradztwa= 2400
zt na uczestnika projektu. Przy zaktadanej liczbie odbiorcow wsparcia rownej 114 daje to
kwote 114*2400 czyli 273,6 tys. zt czyli w przyblizeniu 6% wsparcia.

3. Okreslajgc faczng wartos¢ inwestycji potencjalnego pozyczkobiorcy uwzgledniono wytgcznie
wymagania dotyczgce wktadu wiasnego oraz wyniki badania CATI. Jak wynika z badan
dotyczacych efektywnosci instrumentdw dotacyjnych w ramach Dziatania 6.2. PO KL,
uczestnicy projektow $rednio inwestowali Srodki wiasne w wysokosci 20-25% uzyskanej
dotacji.'® Na potrzeby szacunkéw efektu dzwigni przyjmuje sie wiec minimalny wymagany
w dokumencie programowym 20% wktad wiasny beneficjenta.

185 Thidem
186 IBS, Coffey International Development, Ocena ex-ante instrumentdw finansowych w zakresie wsparcia podmiotéw ekonomii
spotecznej i osob mtodych, Warszawa, 2014, s. 106 i Policy & Action Group Uniconsult sp. z 0.0., Badanie osiagnietych
wartosci wskaznikow rezultatu komponentu regionalnego PO KL, Warszawa, 2012, s. 79. , WYG PSDB, Ocena ex-ante
ins,trumentéw finansowych RPO WP 2014-2020, UM WP, 2014, WYG PSDB, Ocena ex-ante instrumentéw finansowych RPO
WS 2014-2020, UM WS, 2014.
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4. Przyjeto, iz maksymalny okres zwrotu pozyczki to 5 lat. Minimalny przewidywany okres
pozyczki to 3 lata. Dopuszczono 12 miesieczny okres karencji. Oznacza to, ze w okresie 7 lat
nie zostanie dokonany wiecej niz 1,1 obrot kapitatu pozyczkowego.

5. Zakladajac relatywnie wysokie ryzyko strat funduszu z tytutu udzielenia pozyczki, zwigzane
zaréwno z niskg przezywalnoscig nowopowstatych firm w perspektywie 5-cio letniej jak i ze
zdiagnozowang w rozdziale ,Charakterystyka grup docelowych” lukg rentownosci przyjmuje
sie wysoki 10% jako wspdtczynnik szkodowosci. Przyjecie tego wspdtczynnika bedzie zachecac
posrednikdw finansowych do wspierania przedsiewzie¢ uwazanych na rynku jako ryzykowne.

6. Zrealizowany poziom dzwigni posrednikow dofinansowanych z L-RPO 2007-2013 nie
przekraczat wartosci 1,05. Zgodnie z zapisami dokumentu programowego dla Dziatania 3.2
LRPO 2020 przyjeto jednak wktad posrednika finansowego na poziomie 15%.

Tabela 36. Szacowane efekty dla zaangazowanego kapitalu na pozyczke dla oséb
bezrobotnych i biernych zawodowo rozpoczynajacych dziatalnos$¢ gospodarcza

Kapitat na pozyczki (poz. 13 — poz. 2- 4 890 035,68 7t

poz.3

Koszty zarzadzania (poz. 13*wskaznik) 8% 454 887,04 2k
?g;::':lf;%ik) I szkolenia  (poz. 6% 341 165,28 2t
Catkowita wartosc inwestycji

pozyczkobiorcy w relacji do wartosci o '
udzielonej  pozyczki  (1/(1-0,15)- 20,00% 1262 311,542
1)*100%

Przyjeto, ze w ciagu 5 lat kazda

zlotowka zostanie pozyczona przecietnie 1,1

lraz

Wspotczynnik strat funduszu 0

pozyczkowego (poz. 1*wskaznik) 10% 489 003,57 zt

Warto$¢ wygenerowanych inwestycji
(kapitat na pozyczki pomnozony przez
obrot kapitatu, dzwignie finansowq oraz

dodatkowe srodki beneficjenta 7084 865,65 zt
pomniejszony o straty (1*5*11*(1+4)-

6))

iiaznfg)zowane srodki publiczne (poz. 5 686 088,00 z4
Efekt mnoznikowy instrumentu

(7/8%100%)! 125%

Srodki zaangazowane i nie zwrécone

(straty plus koszty

zarzadzania/szkolen,) (2+3+6) 1 285 055,89 zt
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Dzwignia finansowa na poziomie

posrednika (kapitatu prywatnego

posrednikow finansowych lub 1,29 1421 522,00 zt
inwestorow)[3]

Dzwignia finansowa na poziomie

ostatecznego odbiorcy[4] (poz. 11 x (1+ 1,55 2 683 833,54 zt
poz. 4)/100%)
Wkiad z Programu na instrument

finansowy 5 686 088,00 zt

Zrédio: opracowanie wtasne

Ocena ryzyk

Wedtug GUS'®” w pierwszym roku dziatalnosci upada 23% nowo zatozonych przez osoby fizyczne firm,
a po 5 latach ich ,przezywalnos¢” wynosi jedynie 33%. Mozna sie spodziewac podobnej tendenciji
w przypadku firm zakfadanych przez pozyczkobiorcow w ramach planowanego funduszu
pozyczkowego. Z przytaczanego badania ,Ocena efektywnosci wsparcia udzielanego osobom
zakladajgcym dziatalno$¢ gospodarczg w ramach Priorytetu VI Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki”
wynika, iz zaledwie 38% lubuskich firm, powstatych dzieki wsparciu dotacyjnemu przetrwato dtuzej niz
wymagany okres trwatosci. Sytuacja ta niesie ryzyko niskiej efektywnosci przeprowadzonych dziatan
w przypadku zawodnosci mechanizmu wsparcia pomostowego. Innym czynnikiem ryzyka moze by¢
zdiagnozowana wyzej luka rentownosci, ktéra moze powodowaé nizsze niz zakladane efekty
ekonomiczne wspartych przedsiewzie¢, co moze skutkowac z kolei nieregularnoscia w spfatach rat
pozyczki.

Biorac pod uwage trudng sytuacje nowopowstatych firm zaktadanych przez osoby bezrobotne
lub bierne zawodowo nalezy uwzgledni¢ w mechanizmie wsparcia, iz gdy firma przetrwata minimum
12 miesiecy ,a potem upadta nie sptaciwszy pozyczki, ktéry bedzie skoncentrowac sie na dziataniach
w kierunku odzyskania kapitatu, bez stosowania karnych odsetek od kapitatu. W ten sposdb uniknie
sie dodatkowego karania 0sdb, tych ktdrzy nie sprostali konkurencji w normalnej grze rynkowej. 88

Zaktadane wsparcie nie niesie za sobg ryzyka znieksztatcenia rynku. Nie wystgpi efekt jatowej straty.
Srodki otrzymane w formie wsparcia byly uzupemniane kapitatem wiasnym lub pozyskanym z innych
zrodet. Sprzyja temu tez zwrotny charakter instrumentu. Pozyczki nie stanowig konkurencji dla
standardowej oferty bankowej, bowiem nie jest ona skierowana do osdéb niepracujacych, ktore nie
majg zdolnosci kredytowej.

187 Warunki powstania i dziatania oraz perspektywy rozwojowe polskich przedsiebiorstw powstatych w latach 2008-2012, GUS,
Warszawa 2014

188 Ocena ex ante instrumentdw zwrotnych w ramach RPO WL 2014-2020, WYG PSDB 2014
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Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

MODEL WDRAZANIA (wspdélny dla PI 3c, 4c i 8iii)

Informacje wprowadzajace

Wybdr posrednikdéw finansowych powinien odbywac sie na podstawie otwartych, przejrzystych,
proporcjonalnych i niedyskryminujgcych procedur, niedopuszczajacych do konfliktu intereséw, na co
wskazuje art. 38(5) Rozporzadzenia Ogodlnego oraz art. 7(2) Rozporzadzenia Wykonawczego
480/2014. IZ moze rowniez podjg¢ decyzje o wdrozeniu IF za posrednictwem podmiotdw wskazanych
w przepisach o zasadach realizacji programéw w zakresie polityki spdjnosci. Na gruncie prawa
krajowego zasady wyboru posrednikéw finansowych IF zostaty uszczegdétowione w ustawie z 11 lipca
2014 r. o zasadach realizacji programdéw w zakresie polityki spdjnosci finansowanych w perspektywie
(Rozdziat 10 Instrumenty finansowe). Zgodnie z art. 28 ust 2, podmiotem wdrazajgcym IF moze by¢
podmiot wskazany w art. 38 ust. 4 lit. a i b Rozporzadzenia Ogdlnego, w tym w szczegdlnosci Bank
Gospodarstwa Krajowego, Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej oraz Polska
Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci. Wyjatkiem jest wdrazanie IF poprzez udzielenie bezposredniego
zamowienia do podmiotow wskazanych w Rozporzadzeniu Ogdlnym — EBI, EFI, gdyz mandat tych
organdw nie jest przedmiotem przepisow dotyczacych zaméwien publicznych. Art. 175 akapit pierwszy
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) upowaznia UE do wsparcia realizacji celow
okreslonych w art. 174 poprzez dziatania, jakie podejmuje, m.in. za posrednictwem Europejskiego
Banku Inwestycyjnego. Powyzsze ma rowniez zastosowanie, z uwzglednieniem istniejgcych rdznic,
do mandatéw funduszu udzielonych Europejskiemu Funduszowi Inwestycyjnemu (EFI). EFI ma
bowiem podstawe prawng w ramach pierwotnego prawa wspdlnotowego w art. 30 Statutu
Europejskiego Banku Inwestycyjnego. Mandat EBI, EFI nie jest przedmiotem przepiséw dotyczacych
zamowien publicznych. Nalezy jednak wskaza¢, ze wybodr opcji wdrozeniowej w postaci EBI,
EFI zostal odrzucony przez IZ RPO-L2020. Ponizej zaprezentowane zostang zasady wyboru
posrednikéw finansowych, ich wybor w drodze przetargowej pozwala na podniesienie maksymalnej
wysokosci kosztdw zarzadzania progdéw kosztow zarzadzania i optat za zarzadzanie okreslonych
w Rozporzadzeniu Delegowanym. Mozliwos¢ takg daje art. 13 ust. 6 Rozporzadzenia Delegowanego.

Sposo6b wyboru posrednikow finansowych

Wybor posrednikdw powinien byC przejrzysty i obiektywnie uzasadniony, nie moze
prowadzi¢ do powstania konfliktu interesow. Zgodnie z Rozporzadzeniem Ogdélnym
i Rozporzadzeniem Delegowanym, nie ma prawnego wymogu, aby kryteria wyboru (te wynikajgce
z rozporzadzen, jak i dodatkowe okreslone przez 1Z) podmiotow wdrazajacych IF byly zatwierdzone
przez Komitet Monitorujgcy. Jednak, jak wskazuje KE, biorgc pod uwage wsparcie ,, good governance"
instrumentami finansowymi oraz aktywne zaangazowanie Komitetu Monitorujgcego w proces
wdrazania instrumentdw finansowych, zaleca sie, aby kryteria wyboru podmiotdéw wdrazajgcych
instrumenty finansowe byly poddane analizie przez Komitet Monitorujgcy®.

Jako kryteria wyboru podmiotu majgcego wdraza¢ IF powinno sie stosowac podstawowe -
minimalne kryteria jak i dodatkowe. Wybdr podmiotu wylgcznie na podstawie ceny lub kosztu,

189 pismo KE z dnia 12.05.2015 w sprawie roli Komitetu Monitorujgcego w zakresie wdrazania IF w okresie programowania
2014-2020
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Fundusze A Unia Europejska x*x
Europejskie ~g== Lubuskie Europejskie Fundusze A

Warte zachodu

Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne X

(czyli tylko w kontekscie optat za zarzadzanie i kosztéw zarzadzania), jako jedynej metodologii oceny
ofert ztozonych przez podmioty wykonawcze IF, nie powinien by¢ stosowany'®. Takie minimalne
kryteria, a w razie potrzeby dodatkowe, przyczyniajgce sie do osiggniecia celdow szczegdtowych
okreslonych w ramach odpowiednich priorytetdw, powinny by¢ okreSlone w umowie o finansowaniu
zawartej przez IZ i PF, ale nie muszg one by¢ sprawdzone i zatwierdzone przez Komitet Monitorujgcy
programu operacyjnego. Kryteria wyboru okreSlone zostang w SIWZ i ogtoszeniu o zamdéwieniu
publicznym. Uchwalg nr 47/KM RPO-L2020/2016 Komitetu Monitorujgcego Regionalny Program
Operacyjny — Lubuskie 2020 z dnia 9 listopada 2016 r. przyjete zostaty kryteria wyboru operacji
w zakresie instrumentéw finansowych RPO-L2020. Natomiast uchwatg nr 48/KM RPO-L2020/2016
przyjete zostaty kryteria wyboru podmiotow wdrazajgcych instrumenty finansowe Regionalnego
Programu Operacyjnego — Lubuskie 2020. W uchwale nr 48 ustalone zostaty kryteria obligatoryjne
majgce charakter bezwzgledny:

Tabela 37. Kryteria dopuszczajace okreslone w uchwale nr 48/KM RPO-L2020/2016

Kryterium Obszar oceny

Poprawnos¢ zlozenia wniosku Czy wniosek wraz z zatgcznikami zostat ztozony poprawnie,
.

- w terminie wskazanym w konkursie,
- w miejscu wskazanym w konkursie,
- sporzadzony w jezyku polskim?

Zdolnos¢ prawna Czy podmiot wykazat, ze posiada odpowiednie uprawnienia
do petnienia funkcji menadzera funduszu funduszy Ilub
posrednika finansowego — na mocy przepisow unijnych
i krajowych?

Zgodnos¢ z zasadami pomocy publicznej Czy rozwigzania zaproponowane we wniosku pozwalajg na
wykluczenie wystepowania pomocy publicznej na poziome
menadzera funduszu funduszy lub posrednika finansowego?

Zgodnos¢ z politykami horyzontalnymi UE | Czy rozwigzania zaproponowane we wniosku wpisujg sie
w polityki horyzontalne UE w zakresie:

- promowania zréwnowazonego rozwoju,

- rownosci szans i niedyskryminacji, w tym dostepnosci dla
0sdb z niepetnosprawnosciami,

» réwnosci szans kobiet i mezczyzn?

Potencjat organizacyjny podmiotu Czy podmiot posiada odpowiednig strukture organizacyjng
do pefnienia funkcji menadzera funduszu funduszy lub
posrednika finansowego zapewniajaca niezbedna
wiarygodnosc¢ dla instytucji zarzadzajacej?

2. Czy podmiot wykazat, ze posiada system zarzadzania,
ktory umozliwia prawidtowa realizacje zadan zwigzanych
z petnieniem funkcji menadzera funduszu funduszy Ilub
posrednika finansowego, w tym:

zaplanowanie i ustanowienie funduszu funduszy Ilub
funduszu posrednika finansowego,
- dziatania informacyjno — promocyjne,
- monitorowanie postepu,
- zarzadzanie ryzykiem,

190 Furopean Structural And Investment Funds Guidance For Member States On The Selection Of Bodies Implementing Fis,
Including Funds Of Funds, KE, 13.10.2015
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Fundusze
Europejskie —

Program Regionalny

Zdolnos¢ ekonomiczna i finansowa

Metodyka oraz 2zgodno$¢ projektu z
wynikami oceny ex-ante instrumentow
finansowych?!, w tym ze Strategig
Inwestycyjna.

Mechanizm wynagradzania

Dodatkowe srodki na inwestycje

, Unia Europejska
Lubuskie o
WS saetioni Europejskie Fundusze % &
Strukturalne i Inwestycyjne

- kontrole zarzadczg?

3. Czy podmiot wykazat, ze posiada system wewnetrznej
kontroli, ktory dziata w sposdb sprawny i skuteczny, czyli
uwzglednia adekwatne procedury i mechanizmy kontroli
wewnetrznej, w tym analize ryzyka, czynnosci kontrolne,
monitorowanie wdrazania zalecen pokontrolnych, dziatania
zapobiegawcze i haprawcze?

4. Czy podmiot wykazat, ze posiada system ksiegowy, ktory
zapewnia rzetelne, kompletne i wiarygodne informacje
w odpowiednim czasie?

5. Czy podmiot wykazat, ze posiada odpowiednie
doswiadczenie w realizacji podobnych zadar/ petnienia
podobnej funkgcji?

6. Czy podmiot wykazat, ze posiada zespdt o odpowiednim
doswiadczeniu i kwalifikacjach do petnienia  funkgji
menadzera funduszu funduszy lub posrednika finansowego?
7. Czy podmiot wyrazit zgode na poddanie sie audytowi
przeprowadzanemu przez instytucje audytowe krajowe,
Komisji Europejskiej i Europejskiego Trybunatu
Obrachunkowego?

1. Czy podmiot wykazat, ze posiada odpowiednig trwatosc¢
ekonomiczng do petnienia funkcji menadzera funduszu
funduszy lub posrednika finansowego?

2. Czy podmiot wykazat, Zze posiada odpowiednig
wykonalno$¢ finansowg do petnienia funkcji menadzera
funduszu funduszy lub posrednika finansowego?

1. Czy podmiot przedstawit solidng i wiarygodng metodyke
wyboru i oceny ostatecznych odbiorcow?

2. Czy podmiot przedstawit zasady i warunki wsparcia na
rzecz ostatecznych odbiorcow, w szczegdlnosci polityke
cenowg?

3. Czy podmiot zadeklarowat wdrozenie produktow
finansowych na zasadach i warunkach okreslonych
w Raporcie z Oceny ex-ante instrumentow finansowych
w perspektywie finansowej 2014-2020 w ramach RPO-L2020,
oraz zgodnie ze Strategia Inwestycyjng?

Czy zaproponowany mechanizm wynagradzania menadzera
funduszu funduszy lub posrednika finansowego jest zgodny
z art. 42 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1303/2013 oraz art. 12 i 13 Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) nr 480/2014?

Czy podmiot zapewnit zdolno$¢ pozyskania s$rodkéw na
inwestycje na rzecz odbiorcdw ostatecznych, obok wktadéw
Z programu?

191 Zgodnie z wymogami art. 37 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 z 17 grudnia 2013 r.
Instytucja Zarzadzajaca programem operacyjnym finansowanym ze $rodkéw unijnych zostata zobligowana do przeprowadzenia
badania ex ante w zakresie mozliwosci wykorzystania instrumentdw finansowania zwrotnego, tak aby zapewni¢ mozliwie
najwieksza efektywnos¢ srodkdw. W wyniku przeprowadzonego przez Agrotec Polska badania, w lutym 2015 r. powstat
dokument: ,Ocena ex - ante instrumentdéw finansowych w perspektywie finansowej 2014 - 2020 w ramach Regionalnego

Programu Operacyjnego - Lubuskie 2020".
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Fundusze Unia Europejska x*x

Europejskie —— . Europejskie Fundusze . X
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne X
Dodatkowa dziatalnos¢ podmiotu Czy podmiot wykazat zdolnos¢ do dodatkowej dziatalnosci

jaka jest wdrazanie instrumentu finansowego w poréwnaniu z
obecng dziatalnoscig?
W przypadku, gdy podmiot wdrazajacy instrument finansowy przeznaczy swoje wlasne srodki
finansowe na instrument finansowy lub dzieli sie ryzykiem, czy zaproponowatl srodki w celu
zapewnienia zgodnosci interes6w oraz zmniejszenia mozliwego konfliktu interesu?

Analizujac kryteria dopuszczajace nalezy wskazac, ze kryteria te bedg musiaty zostaé uszczegdtowione
na etapie przygotowania dokumentacji przetargowej (ogtoszenie o zamdwieniu, SIWZ). Zgodnie z art.
91 ust. 1 ustawy PZP zamawiajacy wybiera oferte najkorzystniejszg na podstawie kryteridw oceny
ofert okreslonych w specyfikacji istotnych warunkéw zamoéwienia (art. 36 ust. 1 ustawy Pzp). W mysl
ust. 2 tego przepisu kryteriami oceny ofert s cena albo cena i inne kryteria odnoszace sie do
przedmiotu zamodwienia, w szczegdlnosci jakos¢, funkcjonalnos¢, parametry techniczne, aspekty
$rodowiskowe, spoteczne, innowacyjne, serwis, termin wykonania zamoOwienia oraz koszty
eksploatacji. W Swietle powyzszego nalezy stwierdzi¢, iz cena jest obligatoryjnym, lecz nie jednym
kryterium oceny ofert, ktérym moze postuzy¢ sie zamawiajgcy przy wyborze oferty najkorzystniejsze;j.
Obok ceny zamawiajacy powinien co do zasady zastosowaé takze inne kryteria odnoszace sie do
przedmiotu zamowienia (arg. z art. 91 ust. 2a ustawy PZP). Rekomenduje sie dodanie kryteriow
dopuszczajgcych w postaci kryterium:

o Kryterium dopuszczajgce: Oferent nie podlega wykluczeniu z mozliwosci dostepu do $rodkow
publicznych na podstawie przepisow prawa i wykluczeniu takiemu nie podlegajg osoby
uprawnione do jego reprezentacji.

o Kryterium dopuszczajgce: Oferent nie jest w toku likwidacji, postepowania upadtosciowego,
naprawczego lub pod zarzadem komisarycznym, poniewaz operacja nie zaktada udzielania
pomocy przedsiebiorstwom znajdujgcym sie w trudnej sytuacji w rozumieniu pkt. 20
Komunikatu Komisji Wytyczne dotyczace pomocy panstwa na ratowanie i restrukturyzacje
przedsiebiorstw niefinansowych znajdujacych sie w trudnej sytuacji (Dz. Urz. UE C 249
z 31.07.2014r.) ani przedsiebiorcom (i osobom uprawnionym do ich reprezentacji)
podlegajacym wykluczeniu na podstawie innych przepiséw.

IZ bedzie mogta skorzysta¢ z uprawnienia wynikajgcego z art. 24 aa ust. 1 Ustawy Pzp. W toku
dokonywania oceny ztozonych ofert Zamawiajgcy bedzie mogt zadac¢ udzielenia przez Wykonawcoéw
wyjasnien dotyczacych tresci ztozonych przez nich ofert. Poza kryteriami dopuszczajgcymi zasadne
bedzie przyjecie kryteridow podlegajacych ocenie merytoryczno-ekonomicznej®?:

Tabela 38. Kryteria oceny podlegajace ocenie merytoryczno-ekonomicznej

Obszar oceny

Kryterium

IZ powinna oceni¢ oferty na podstawie strategii inwestycji
proponowanych w odniesieniu do wyboru posrednikow
finansowych lub odbiorcdw ostatecznych, w stosownych
przypadkach, warunki stosowane w odniesieniu do wsparcia
udzielanego odbiorcom ostatecznym, w tym cen, oraz,
wskazania gdzie PF instrumentu finansowego przydziela

Ocena ztozonej Strategii Inwestycyjnej

192 Opracowanie wilasne na podstawie European Structural And Investment Funds Guidance For Member States On The
Selection Of Bodlies Implementing Fis, Including Funds Of Funds, KE, 13.10.2015
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Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze S
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne X

swoje zasoby finansowe do IF lub dzieli ryzyko, na temat
proponowanych $rodkéw w celu dostosowania interesow
oraz do ztagodzenia ewentualnych konfliktéw interesdw.
W Strategii powinny by¢ w nich przedstawione kierunki
planowanej interwencji i sposob jej przeprowadzenial®,
Dokument ten moze by¢ utozsamiany z biznesplanem,
planem dzialania oferenta. Element ten przedstawi
doswiadczenie i podejscie do wdrazania IF przez oferentéw.
IZ moga przedstawic warunki brzegowe okresSlajgce
kierunki i preferencje, jesli posiadajg wyrazng wizje jak
powinna by¢ wdrazana interwencja publiczna. Nie jest to
jednak warunek konieczny. Ocenie powinna podlegac
solidnos¢ i wiarygodno$¢ strategii, identyfikacja i ocena
posrednikow finansowych lub ostatecznych odbiorcow,
warunki stosowane w odniesieniu do wsparcia udzielonego
ostatecznym odbiorcom, wycena dla rdznych typdw ustug,
w przypadku, gdy cena nie zostata wczesniej ustalona przez
ustugodawce dla danego rodzaju ustugi, sposdb obliczania
ceny lub szczegdtowy szacunek!%4,

193 Strategia inwestycyjna, zgodnie z regulacjami okresu 2014-2020 i dobrymi praktykami z perspektywy finansowej 2007-2013,
powinna sktada¢ sie z ponizszych czesci:
S Czeét gtéwna dokumentu :
1. Identyfikacja projektu;
Opis projektu;
Wskazniki projektu;
Analiza finansowa;
Struktura instytucjonalna wdrazania i zarzadzania projektem;
Analiza ryzyka i wrazliwosci;
Podsumowanie i wnioski.

=) Zataczniki:
1. Strategia Inwestycyjna zawierajgca nastepujgce elementy:

A.Polityka inwestycyjna, tzn.:

2 okreslenie rynku docelowego (opis grupy odbiorcdw, proponowany profil wspieranych Odbiorcdw ostatecznych);

> okredlenie struktury portfela instrumentéw finansowych, opis kazdego z proponowanych instrumentéw
z uwzglednieniem alokacji $rodkéw wraz z uzasadnieniem proponowanych rozwigzan w odniesieniu do sytuacji
gospodarczej regionu.

B. Okreslenie zasad monitorowania operacji wraz z zasadami przesuwania alokacji miedzy poszczegdlnymi instrumentami
finansowymi w trakcie realizacji.

C. Okreslenie liczby obrotéw kapitatu bedgacego w dyspozycji PF z uzasadnieniem.

D.Przedstawienie harmonogramu uruchamiania poszczegéinych instrumentéw finansowych z uzasadnieniem.

E. Zatozenia dotyczace inwestowania niezaalokowanych $rodkéw — biezaca gospodarka srodkami PF.

F. Planowane wspotfinansowanie ze zrddet zewnetrznych (okreslenie sposobu pozyskania potencjalnej ilosci
i pochodzenia kapitatu zewnetrznego).

J. Planowany dodatkowy wktad wiasny - okreslenie ewentualnego poziomu planowanego wktadu wtasnego.

K. Polityka wychodzenia PF z Instrumentéw Finansowych.

Harmonogram rzeczowo — finansowy.

Zatwierdzone sprawozdania finansowe za okres dwach ostatnich lat poprzedzajgce rok ztozenia oferty.

4. Opinie biegtego rewidenta za dwa ubiegte okresy sprawozdawcze lub niezalezna opinia audytoréw poprzedniej
perspektywy finansowej (o ile sg dostepne).

Noukown

wn

5. CV osdb kluczowych, ktdre bedg zaangazowane w realizacje inicjatywy.
6. Listy intencyjne dotyczacy wspdtpracy w zakresie udzielania IF.
7. Umowy partnerskie (z innymi podmiotami, instytucjami co do wdrazania IF i instrumentow komercyjnych).

9% Furopean Structural And Investment Funds Guidance For Member States On The Selection Of Bodies Implementing Fis,
Including Funds Of Funds, KE, 13.10.2015
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Fundusze Unia Europejska x*x

Europejskie — rapusHe Europejskie Fundusze . X

Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne X
Potencjat oraz doswiadczenie Przy wyborze posrednikow finansowych, IZ powinna
wnioskodawcy w udzielaniu IF wyrazone uwzgledni¢ charakter instrumentu finansowego, ktéry ma
przez liczbe udzielonych IF, doswiadczenie | by¢ wdrozony, czyli doswiadczenie posrednikdw we
na rynku finansowym wdrazaniu danego rodzaju instrumentu finansowego,

wiedze i zdolnoS¢ operacyjng oraz finansowg podmiotu
(kryterium  merytoryczno-ekonomiczne Potencjat oraz
dos$wiadczenie wnioskodawcy).

Efektywnos$¢ ekonomiczna projektu - Poziom kosztéw zarzadzania i optat, ktdre stanowig "cene"
poziom kosztow zarzgdzania i optat za ustug Swiadczonych na rzecz IZ. Musi by¢ brana pod uwage
wdrazanie instrumentu finansowego oraz takze metodologia ich obliczenia, ktdora powinna by¢
metodyka zaproponowana do ich zawarta w ofercie. Zarébwno poziom kosztow zarzadzania
obliczenia i optat oraz metodologia ich wyliczenia, muszg by¢ zgodne

z odpowiednimi  wymogami  Rozporzadzenia Ogdinego
i Delegowanego. W celu oceny i pordéwnania ofert,
w przetargu powinno sie okreslic, aby wykonawcy
przedstawili cene wyrazong wartoscig procentowg prowizji
od wartosci udzielonych instrumentdw za ustuge
zarzadzania. Dodatkowo powinni okreslic wartoS¢ optaty
ryczattowej za wydatki state, doradztwo i promocje.
Ponadto, powinno zosta¢ okreslone, ze ceny wykonawcow
podane na etapie oferty obejmujg wszystkie koszty
zwigzane z realizacjg zakresu przedmiotu zamowienia
iwartosci te sg zgodne z obowigzujgcymi limitami
wskazanymi w Rozporzadzeniu Ogolnym i Rozporzadzeniu
Delegowanym. Koszty zarzadzania posrednikow
finansowych, ktére obejmowac beda:

Koszty zwigzane z obstuga: wynagrodzenie personelu -
obstuga kadrowa, finansowa, administracyjna, sekretariat,
kancelaria, obstuga prawna; koszty obstugi ksiegowej;

Koszty dziatalnosci finansowej:  wydatki  zwigzane
z otworzeniem lub prowadzeniem wyodrebnionego na rzecz
projektu subkonta na rachunku bankowym lub odrebnego
rachunku bankowego, koszty zabezpieczenia prawidtowej
realizacji umowy, zwigzane z procesem windykacji;

Koszty zwigzane z majatkiem: amortyzacja sprzetu lub
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz amortyzacja
sprzetdw niezbednych do zarzadzania projektem, koszty
utrzymania powierzchni biurowych zwigzane z obstugg
administracyjna, w tym amortyzacja powierzchni, optaty za
energie elektryczng, cieplng, gazowa i wode, opfaty
przesylowe, opfaty za korzystanie =z innych ustug
eksploatacyjnych w zakresie zwigzanym z obstugg
administracyjng, amortyzacja aktywdw uzywanych na
potrzeby zatrudnionego personelu, koszty ubezpieczen
majatkowych w odniesieniu do uzywanego majatku , koszty
ochrony w proporcji do powierzchni wykorzystywanej
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w realizacji projektu, koszty sprzatania pomieszczen
zwigzanych z obstugg administracyjng projektu;

Koszty udzielania instrumentéw finansowych: dziatania
informacyjno-promocyjne, wynagrodzenia 0s0b
zajmujacych sie oceng i obstugg wnioskéw, koszty ustug
pocztowych, telefonicznych, telegraficznych, teleksowych,
internetowych,  kurierskich, koszty ustug powielania
dokumentdéw, koszty materiatow biurowych i artykutow
piSmienniczych.

Liczba miejscowosci, w ktdrych Zamawiajagcy wymaga, aby  Wykonawca  wskazat
Wykonawca — na dzien ztozenia Oferty — miejscowosci na terenie wojewddztwa lubuskiego objetego
dysponuije filiami, oddziatami, placowkami, | dang czescig zamdwienia, w ktorych dysponuje filiami,
punktami obstugi klienta w danym oddziatami, placdwkami, punktami obstugi klienta,
makroregionie w ktorych Posrednik Finansowy Swiadczyt bedzie pomoc

w aplikowaniu o S$rodki pozyczki oraz w ktdrych bedg
przyjmowane wnioski o pozyczke i udzielane beda
kompleksowe informacje na temat programu przez caty
okres udzielania pozyczek.

Zdolno$¢ do pozyskania dodatkowych W celu zapewnienia, ze najwyzszy mozliwy efekt dzwigni
$rodkéw (zapewnienie wkiadu wtasnego dla danego instrumentu finansowego jest osiagniety,
przez PF) jednym z kryteriow, ktdre nalezy stosowal przy wyborze

organu odpowiedzialnego za wdrozenie instrumentu
finansowego jest jego zdolno$¢ do pozyskiwania Srodkdw
na inwestycje na rzecz ostatecznych odbiorcow (Artykut 7
(2) (d) Rozporzadzenia Delegowanego 480/2014).

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie analizy desk research

W kontekscie wyboru posrednikdw wartym rozwazenia moze by¢ ww. sposdb wyboru w przypadku
wyboru takiego modelu wdrazania, ktory odnosi sie do mozliwosci zastosowania przez IZ wprost
zapisow dyrektywy 2014/24/UE, w tym przepisbw odnoszacych sie do wspotpracy wewnetrznej
i wspdtpracy miedzy jednostkami administracyjnymi. Zgodnie z Wytycznymi KE dla panstw
cztonkowskich w sprawie wyboru podmiotéw wdrazajgcych instrumenty finansowe (2016/C/ 276/01)
wskazuje sie na mozliwosci jakie wynikajg z zastosowania art. 12 ww. dyrektywy, co sprowadza sie do
mozliwosci powierzenia BGK funkcji podmiotu wdrazajgcego fundusz funduszy w ramach
instrumentow finansowych w ramach programoéw operacyjnych 2014-20201%,

Podsumowujac, posrednicy finansowi oraz - w przypadku podjecia decyzji o wdrozeniu takiego
modelu - fundusz funduszy, menadzer funduszy powinni zosta¢ wybrani w procedurze przetargowej
na podstawie PZP1% z zastrzezeniem mozliwosci stosowania przepisow dyrektywy 2014/24/UE.

195 Por. pismo Ministerstwa Rozwoju z dnia 5 wrze$nia 2016 r. znak DRP.I1.882.30.2016.PD skierowanego do Marszatkdw
Wojewddztw oraz pismo Prezesa UZP z dnia 23 sierpnia 2016 r. znak UZP/DP/0/026/530(2)16/AW KW 6340/16.
1% Qgtoszenie przetargu — powinno zawieraé elementy okre$lone w art. 36 PZP, a w szczegdlnosci w zwigzku ze specyfika
zamdwienia:
Okreslenie rodzaju dziatan podlegajacych finansowaniu,
Okreslenie rodzaju podmiotow, ktére mogg ubiegac sie o finansowanie,
Kwote Srodkow przeznaczong na finansowanie,
Poziom finansowania,
Maksymalng kwote zamdwienia (warto$¢ zamoéwienia)
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Przepisy te dajg mozliwo$¢ dokonania wyboru funduszu funduszy, menadzera funduszy bez
stosowania przepiséw PZP w pozakonkursowym trybie — wspdtpraca publiczno-publiczna.

Niezaleznie jednak od przyjecia trybu wyboru posrednika finansowego lub funduszu funduszy,
menadzera funduszy, podmiot wdrazajgcy instrument finansowy powinien spetnia¢ wymogi okreslone
w art. 7 ust. 1 i 2 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014 r.
uzupetniajgce rozporzadzenie 1303/2013 , ktdre majg zastosowanie niezaleznie od kwoty zamdwienia i
niezaleznie od procedury wyboru posrednikow finansowych lub funduszu funduszy, menadzera
funduszy IF.

Zaleca sie wykorzystanie doswiadczen instytucji finansowych we wdrazaniu instrumentow
finansowych. Jedng z mozliwosci jest kontynuacja wspotpracy z podmiotami posiadajgcymi dobre
rozeznanie w regionie i do$wiadczenie we wspdtpracy z potencjalnymi odbiorcami ostatecznymi.
Nalezy wskaza¢, ze istniejg instytucje, ktére posiadajg doSwiadczenia we wspieraniu projektow
dotyczacych konkurencyjnosci lub innowacyjnosci przedsiebiorstw z wykorzystaniem instrumentéw
finansowych. Na terenie wojewodztwa dziatato siedmiu posrednikéw finansowych wdrazajgcych
programy pozyczkowe/poreczeniowe dofinansowane ze S$rodkdw unijnych. Podmiotem, ktory nie
uzyskat dofinansowania w konkursie w 2013 r., byla Polska Fundacja Przedsiebiorczosci. Oferuje ona
jednak pozyczki w ramach funduszu ,Odra” i posiada biuro pozyczkowe w Gorzowie WIkp.

Spos6b wynagradzania posrednikow finansowych

Proponowana alokacja na instrumenty przekracza mozliwosci — dziatajgcych obecnie na terenie
wojewodztwa lubuskiego — posrednikow finansowych. Deklarujg oni gotowos$¢ do uczestnictwa
W programie wsparcia na poziomie wyzszym przynajmniej dwukrotnie od obecnego ich
zaangazowania. Niemniej wymadg zapewnienia wkladu wiasnego powoduje, ze w wiekszosci nie beda
mogli on uczestniczy¢ w przetargach o wartosci wyzszej niz 10 min zt. Posrednicy preferowaliby 5%
wkiad wiasny. Postulowali zresztg, aby umozliwi¢ im wykorzystanie wkiadu wiasnego w ramach
strategii wyjscia do sfinansowania wktadu do instrumentéw finansowych w nowej perspektywie.
Ponadto, gotowo$¢ do uczestnictwa w programie pozyczkowym dofinansowanym z RPO rozwazy na
pewno jeszcze jeden podmiot, ktéry nie uczestniczyt we wczesniejszym Dziataniu 2.5 LRPO na lata
2007-2013. Co ciekawe, nie budzit szczegdlnych obaw posrednikéw dopuszczalny poziom kosztow dla
funduszy pozyczkowych. Niektdrzy posrednicy wskazywali, ze bardziej interesujgcy bytby dla nich
przetarg organizowany bezposrednio niz przez fundusz funduszy (np. BGK).

Kryteria wyboru oferenta,

Termin rozstrzygniecia postepowania,

Wzér wniosku o finansowanie,

Termin, miejsce i sposob sktadania ofert;

Liste wymaganych zatacznikdw;

Wzory zatgcznikdw oraz wytyczne dotyczace przygotowania wybranych zatgcznikéw wymaganych regulaminem;
+  Mozliwos¢ udzielenia zamdwien dodatkowych (Zgodnie z art. 67 ust. 1 pkt 6 PZP).
Zamawiajagcy moze udzieli¢ zamoéwienia z wolnej reki w przypadku udzielenia, w okresie 3 lat od udzielenia zamdwienia
podstawowego, dotychczasowemu wykonawcy ustug lub robdét budowlanych zamdwier uzupetniajacych, stanowigcych nie
wiecej niz 50 % wartosci zamdwienia podstawowego i polegajacych na powtdrzeniu tego samego rodzaju zamdwien, jezeli
zamoOwienie podstawowe zostato udzielone w trybie przetargu nieograniczonego lub ograniczonego, a zamdwienie uzupetniajace
byto przewidziane w ogtoszeniu o zamdwieniu dla zamdwienia podstawowego i jest zgodne z przedmiotem zamodwienia
podstawowego. Zamawiajgcy powinien zawrze¢ informacje o przewidywanych zamodwieniach uzupetniajgcych i okresli¢ ich
wartos¢ do wysokosci 50 % wartosci zamdwienia podstawowego. Przedmiotem zaméwienia uzupetniajgcego bedzie powtdrzenie
ustugi, ktdra wchodzita w zakres zamoéwienia podstawowego, a tym samym wypetniona zostanie przestanka wskazana w art. 67
ust. 1 pkt 6 ustawy Prawo zamdwien publicznych, ktéra nakazuje, aby zamdwienie uzupetniajgce byto tym samym rodzajem
zamowienia i byto zgodne z przedmiotem zaméwienia podstawowego
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Posredni model wdrazania

Instytucja Zarzadzajgca moze réwniez podjg¢ decyzje o wdrozeniu instrumentéw finansowych
za posrednictwem podmiotdw wskazanych w przepisach o zasadach realizacji programéw w zakresie
polityki spdjnosci. Art. 28 przedmiotowej ustawy!'®” wymienia cztery podmioty, ktdre moga
potencjalnie wdrazac¢ instrument finansowy jako posrednik finansowy lub fundusz funduszy bez
ucigzliwej procedury przetargowej. Sa to: Krajowy Fundusz Kapitatowy, Polska Agencja Rozwoju
Przedsiebiorczoéci, Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej, Bank Gospodarstwa
Krajowego. Pierwszy z nich nie ma do$wiadczenia we wdrazaniu instrumentéw dtuznych. Polska
Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci posiada ograniczong praktyke w tym obszarze. Narodowy
Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej jest podmiotem wyspecjalizowanym
w finansowaniu projektow z zakresu ochrony Srodowiska i gospodarki niskoemisyjnej.

Najwieksze do$wiadczenia w zakresie wdrazania instrumentow dtuznych posiada Bank Gospodarstwa
Krajowego. Zwigzane one s3 z realizacja programéw inzynierii finansowej w poprzednim okresie
programowania, jako menadzer funduszu funduszy w inicjatywie JEREMIE oraz beneficjent Dziatania
1.2 PO RPW. Od 2012 r. realizuje rowniez przetargi na wybdr posrednikdw finansowych. Wspomniana
okolicznos¢ jest o tyle istotna, ze zgodnie z Wytycznymi KE'® fundusz funduszy, ktdérym nie jest
EBI/EFI, pozostaje zwigzany krajowymi przepisami ustawy Prawo zaméwien publicznych, a wybor
posrednikow finansowych powinien by¢ — na jej zasadach — organizowany w formie przetargu.

Nalezy zwrdci¢ uwage na to, ze — w odrdznieniu od instrumentéw gwarancyjnych/poreczeniowych —
BGK rzadko angazowat sie w bezposrednig dystrybucje produktdw pozyczkowych. Nalezy zatem
zatozyé, ze Bank Gospodarstwa Krajowego moze uczestniczyé we wdrazaniu instrumentéw
finansowych w wojewddztwie lubuskim jako fundusz funduszy. Z tego wzgledu, warto przyjrze¢ sie
wadom i zaletom tego rozwigzania. Analiza bedzie sie opierata przede wszystkim na do$wiadczeniach
i efektach petnienia roli funduszu funduszy przez BGK.

Instrumenty finansowe mozna wdraza¢ w formule bezposredniej i posredniej. Ostatnia z mozliwosci
ma z pewnoscig kilka zalet. Mozna wymieni¢ w szczegdlnosci:

2 Odpowiedzialno$¢ za  wybor  posrednikdw  finansowych.  Przekazanie tej  instytucji
odpowiedzialnoéci za organizacje przetargow i wybor posrednikow finansowych, jako podmiotowi
posiadajgcemu najwiekszy potencjat oraz zdolno$¢ organizacyjng do przeprowadzenia tego
procesu;

2 Fundusz funduszy jest w stanie szybciej reagowaC na sytuacje na rynku pozyczkowym,
dostosowujgc swojg oferte dla posrednikéw do ich potrzeb i potrzeb odbiorcow ostatecznych niz
mogtoby to by¢ w przypadku IZ jako podmiotu wybierajgcego posrednikéw w przetargach, gdzie
ograniczeniem sg zasady wynikajgce z Prawa Zamowien Publicznych.

< Standaryzacja i profesjonalizacja procesu wdrazania. Przyspieszony zostaje obieg dokumentow;

2 Sprawnos$¢ wdrazania rozumiana jako skuteczno$¢ budowania portfela inwestycyjnego®?;

197 Ustawa z 11 lipca 2014 r. o zasadach realizacji programéw w zakresie polityki spéjnosci finansowanych w perspektywie
finansowej 2014-2020 (Dz.U. 2014, poz. 1146)

198 W zakresie instrumentdéw finansowych - wybdr podmiotdw wdrazajgcych instrumenty finansowe EGESIF_15-0033-00
13/10/2015

199 Ocena realizacji instrumentdw inzynierii finansowej w ramach NSRO 2007-2013, MRR, Warszawa, grudzien 2012.
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2 Wyzszy poziom dzwigni finansowej dla kapitatu publicznego. Ten tryb dystrybucji utatwia takze
przyciggniecie na rynek nowych posrednikdow finansowych, w tym zwiaszcza tych silniejszych
kapitatowo (np. bankéw);

2 Zwiekszona skala interwencji. Pozwala takze na upowszechnianie najlepszych praktyk
i sprawdzonych rozwigzan takze z innych regionéw kraju, gdy funduszem funduszy zarzadza
podmiot krajowy, taki jak BGK.

2 Przyspieszenie transferu doswiadczen (know how) z realizacji instrumentéw finansowych
w innych regionach kraju;

< Utatwione, ponowne wykorzystanie $rodkow zwroconych do instrumentu. Nie jest wowczas
konieczna decyzja Instytucji Zarzadzajgcej w trakcie trwania perspektywy finansowej;

> Wieksze prawdopodobiefstwo udziatu bankéw i/lub duzych instytucji finansowych w programie
instrumentow finansowych. Nalezy wskazaé, ze BGK wspdtpracowat dotychczas z wszystkimi
najwazniejszymi bankami komercyjnymi i spétdzielczymi jak réwniez z duzg czescig funduszy
pozyczkowych/poreczeniowych w Polsce.

Wdrazanie inzynierii finansowej w formule posredniej posiada jednak tez pewne wady. Nalezg do nich
m. in.:

< Dodatkowe koszty wdrazania instrumentu. Cho¢ sam fundusz funduszy nie dystrybuuje
bezposrednio instrumentéw, jego udziat we wdrazaniu instrumentéw wigze sie
z koniecznoscig refundacji kosztow zarzadzania na zasadach art. 13 Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) nr 480/2014. Zmniejsza to ilos¢ Srodkéw dostepnych dla
wsparcia przedsiebiorstw z sektora MSP;

< Trudnosci w dostosowaniu charakterystyki oferowanych instrumentdéw do szczegdlnych
i zréznicowanych potrzeb MSP, zwiaszcza tych najbardziej innowacyjnych?®. Z drugiej
strony, instrumenty finansowe stuzg — jak wskazujemy w strategii — przede wszystkim
do zaspakajania typowych potrzeb inwestycyjnych przedsiebiorstw. Projekty najbardziej
innowacyjne sfinansujg instrumenty dotacyjne;

< Skuteczno$¢ wdrazania instrumentdow finansowych bardziej zalezy od do$wiadczenia
poszczegdlnych poérednikéw (udzielajacych finansowania MSP) niz samego podmiotu
zarzadzajacego funduszem funduszy;

2 Wymdg odpowiednio wysokiej skali dziatalnosci funduszu funduszy. Jej brak bedzie
powodowat szybkie wyczerpywanie sie $rodkéw na poziomie umow z posrednikami.
Niemniej mozna uznac, ze obecna alokacja na instrumenty finansowe, przede wszystkim
w Priorytecie Inwestycyjnym 3c RPO-L2020, jest z tego punktu widzenia wystarczajaca;

< Standaryzacja oferowanych przez fundusz funduszy produktow finansowych jest ogdlnie
czynnikiem sprzyjajagcym realizacji instrumentdéw finansowych. Moze jednak utrudnic
dostosowanie instrumentéw finansowych do szczegdlnych potrzeb MSP w regionie;

2 Wolniejszy proces ponownego obrotu srodkami w instrumencie w poréwnaniu z systemem
bezposredniego wdrazania. Wynika to z koniecznosci zwrotu Srodkow do funduszu

20 Swiadczg o tym doéwiadczenia pozyczki na przedsiewziecia inwestycyjne o charakterze innowacyjnym, stanowiaca
szczegolny produkt o wysokich limitach oferowany w Wielkopolsce, sprzedawata sie znacznie trudniej niz standardowe
produkty oferowane w inicjatywie JEREMIE. Wniosek na podstawie badania ewaluatora: WYG PSDB, Ocena ex ante
instrumentdw finansowych w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj, MIR, Warszawa 2014.
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funduszy przez posrednikdw finansowych, podczas gdy w drugim z trybow akcja
pozyczkowa moze by¢ kontynuowania bezposrednio po ich uwolnieniu;

< Sprawnos¢ dystrybucji wptywa negatywnie — jak wskazujg do$wiadczenia z wojewddztwa
lubelskiego i mazowieckiego — na poziom stratowosci portfela pozyczkowego. Zachety
stosowane BGK zachecaty do szybkiej dystrybucji srodkdéw, a w mniejszym stopniu do
ochrony kapitatdw pozyczkowych?®!. Niemniej przeciwdziata temu odpowiednio
skonstruowana strategia inwestycyjna, w tym wybdr niekomercyjnych funduszy
pozyczkowych w obszarze mikrofinansowania.

Cho¢ realizacja instrumentéw finansowych w systemie funduszu funduszy wigze sie z okreSlonymi
wyzwaniami i ograniczeniami, obowigzujgcy w obecnej perspektywie finansowej wymdg
organizowania przetargébw na wybor posrednikéw — w trybie Prawa Zamdwien Publicznych — stanowi
istotny argument na rzecz wyboru tego rozwigzania wdrozeniowego. Fundusz funduszy minimalizuje
ryzyko wystgpienia pomocy publicznej na poziomie posrednika finansowego, zwtaszcza gdy Instytucja
Zarzadzajagca nie ma doswiadczenia w ich wyborze. Tryb Prawa Zamdwien Publicznych rodzi
dodatkowe ryzyko uniewazniania przetargéw. Rowniez pozycja Instytucji Zarzgdzajacej jako podmiotu
organizujgcego przetarg nie jest silna, ze wzgledu na brak odpowiedniego doswiadczenia.

201 W ktdrych ewaluator przeprowadzit oceny ex ante instrumentéw finansowych.
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ZALACZNIK 2 - DZIALANIA INFORMACYINO -
PROMOCYINE

W ponizszym rozdziale zaprezentowane zostang odpowiedzi na problem badawczy dotyczacy dziatan
informacyjno-promocyjnych, w szczegolnosci podziat odpowiedzialnosci, sposobu  promogji
i informowania o instrumentach finansowych, szczegdlnie w odniesieniu do odbiorcéw ostatecznych,
wypracowanie systemu informowania o IF dla beneficjentdw koncowych oraz analiza mozliwosci
wymiany dobrych praktyk w obszarze wdrozenia instrumentéw finansowych.

Analiza dziatan informacyjno-promocyjnych w okresie 2007-2013

Kampania informacyjno-promocyjna moze by¢ wdrazana na réznych szczeblach, przez 1Z
i posrednikéw finansowych. W perspektywie 2007-2013 w wojewodztwie lubuskim kampanie
informacyjno-promocyjng prowadzili gtéwnie posrednicy finansowi. Obowigzek prowadzenia dziatan
promocyjnych IF byt zapisany w umowach zawieranych pomiedzy IZ a posrednikiem finansowym.
Obowigzkiem posrednika finansowego byto informowania spoteczenstwa o wspdtfinansowaniu
realizacji projektu przez Unie Europejskg zgodnie z wymogami rozporzadzenia nr 1083/2006,
rozporzadzenia Komisji nr 1828/2006 oraz wytycznymi IZ w zakresie Informacji i Promocji oraz
wypetniania obowigzkéw informacji i promocji w zakresie okreslonym we wniosku o dofinansowanie.
Dziatania informacyjno-promocyjne musiaty by¢ ponadto zgodne z wytycznymi IZ. Podstawowym
dokumentem regulujgcym sposdb realizacji przez Beneficjentdw dziatan informacyjno - promocyjnych
jest dokument ,Wytyczne dla Beneficjentdw w zakresie informacji i promocji w ramach Lubuskiego
Regionalnego Programu Operacyjnego na lata 2007 - 2013"

Obowigzki prowadzenia dziatan informacyjno-promocyjnych dotyczyty wszystkich posrednikéw
finansowych udzielajgcych IF w ramach okresie programowania 2007-2013. Analiza badan
ewaluacyjnych wskazuje, ze jedng z barier w wykorzystaniu z dostepnych $rodkéw przez fundusze
pozyczkowe i poreczeniowe w mijajgcym okresie programowania byta promocja oferty posrednikow?°2,
Posrednicy finansowi natomiast wskazywali, ze nie odnotowali probleméw z realizacjg wskaznikdw
w zakresie promocji. Akcje promujgce projekty byty prowadzone doraznie, gtéwnie poprzez media
lokalne oraz bezposrednie reklamowanie oferty funduszy. Oceniajgc efektywnos$¢ poszczegdlnych
kanatdw informacyjno-promocyjnych nalezy podkreslic, ze jak wskazujg respondenci badania
CAWI/CATI z przedsiebiorcami oraz lubuskimi jednostkami samorzadu terytorialnego — projekty dot.
OZE i termomodernizacji preferowanym sposobem otrzymywania informacji o ofercie dziatajgcych
w wojewodztwie funduszy pozyczkowych/poreczeniowych jest droga elektroniczna (49%, n=441),
w dalszej kolejnosci wskazano na komunikaty internetowe (18,1, n=441). Prowadzone akcje
promocyjne powinny mie¢ jednak na celu dotarcie z informacjg o mozliwosciach skorzystania z oferty
funduszy do jak najszerszego grona ostatecznych odbiorcéw, szczegdlnie tych, ktorzy
o funkcjonowaniu funduszy nie wiedza. Element dziatan informacyjnych i promocyjnych szczegdlnie
jest wazny dla skutecznosci wdrozenia IF w obszarze PI 8iii.

202 Zobacz, przyktadowo Badanie Efektywnosci Funduszy Pozyczkowych I Poreczeniowych w Ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Warmia i Mazury na lata 2007-2013, Grupa Gumutka, Katowice 2015
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Zalecenia dziatan informacyjno-promocyjnych na okres 2014-2020

Zaleca sie wprowadzenie kompleksowej kampanii informacyjno-promocyjnej. Wykorzystujac fakt,
iz jest przeznaczona wyzsza wartos¢ finansowa wsparcia, rekomenduje sie przeprowadzenie tego typu
kampanii informacyjno-promocyjnej, ktérej zasieg powinien objg¢ cate wojewddztwo. W dziatania
kampanii powinna by¢ wigczona IZ i posrednicy finansowi. W zwigzku z tym nalezy wypracowac
system informacyjno-promocyjny o IF dla odbiorcdw ostatecznych. Po wyborze posrednikéw powinno
odby¢ sie szkolenie wszystkich podmiotdw na temat prawidlowo przeprowadzonej kampanii
informacyjno-promocyjnej. Po ktdrym powinno odby¢ sie spotkanie PF z 1Z, aby ustali¢ kanaty,
sposoby promocji, zakres obowigzkéw kazdego z podmiotow w tym zakresie, a takze finansowanie.
Efektem tego dziatania powinien by¢ wspomniany wczesniej system informacyjno-promocyjny. Ogolne
jego zasady, powinny odnosi¢ sie do faktu, iz w dziatania informacyjno-promocyjne nalezy wiaczyc
wszystkie instytucje wdrazajgce IF. Zadaniem IZ powinno by¢ koordynowanie posrednikéw
finansowych w zakresie prowadzenia dziatan informacyjno-promocyjnych, przygotowac dla nich
jednolite materiaty i informowac o prowadzonych dziataniach.

W kwestii promocji powinien by¢ zachowany taki sam standard dla wszystkich posrednikow,
kazdy z nich powinien postugiwac sie takimi samymi materiatami promocyjnymi, np. wszystkie ulotki
powinny by¢ jednolite, powinny by¢ na nich wskazane kontakty do wszystkich posrednikéw. Rola
posrednikdw powinna skupiac sie na bezposrednim informowaniu o IF w placéwkach, na spotkaniach
z przedsiebiorcami itp. Do zadan IZ nalezy natomiast informowanie o IF na stronie internetowej,
spotkaniach z przedsiebiorcami i innymi ostatecznymi odbiorcami. Zaleca sie aby IZ podkreslata, ze IF
sg formg bezpiecznego finansowania zwrotnego rekomendowanego przez Urzad Marszatkowski.
Wzbudzi to u odbiorcow ostatecznych pewno$¢ co do zasadnosci ich stosowania, wiarygodnosc IF,
a takze pomoze PF w prowadzeniu regionalnej kampanii promocyjnej. Dodatkowo uwierzytelni
informacje przekazywane przez PF.

Kampania informacyjno-promocyjna powinna by¢ spdjna, wszystkie materiaty informacyjne
i promocyjne, jak i dokumentacja, powinny by¢ oznaczone takimi samymi logotypami, powinny
zawiera¢ informacje o zrddle dofinansowania projektu, a takze by¢ podobne pod wzgledem
wizualnym, kolorystycznym. System wizualizacji powinien zosta¢ skonstruowany w takim sposéb, aby
zapewni¢ z jednej strony rozpoznawalno$¢ Narodowej Strategii Spojnosci na terenie catego kraju,
z drugiej zas umozliwi¢ wojewodztwu podkreslenie tozsamosci, odrebnosci i oryginalnosci przez
dodanie identyfikujgcego region znaku (np. herbu wojewddztwa). Najwazniejsze jest potgczenie
i skoordynowanie ze sobg wszystkich dziatan informacyjno-promocyjnych realizowanych przez
podmioty systemu wdrazania IF w ramach RPO-L2020 i spdjne wkomponowanie prowadzonych
dziatan w system promocji catego Programu.

W ramach okreslenia zakresu kampanii informacyjno-promocyjnej powinno podjac sie takze dziatania
w celu dotarcia do grupy docelowej IF, szczegdlnie przedsiebiorcow, ktdrzy znajdujg sie w luce
finansowej. Nalezy rozwazyC takze rdéznorakie sposoby dotarcia do odbiorcow ostatecznych, oprocz
tradycyjnych kanatdow jak reklama w prasie, telewizji, radiu, ulotek, broszur informacyjnych, warto
zastanowic sie nad promowaniem IF za posrednictwem szkolen i spotkan z odbiorcami ostatecznymi IF
m.in. poprzez regionalne fora, co wskazywano podczas panelu eksportéw zorganizowanego na

169 |Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.



Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

potrzeby badania. Wyniki badania CATI/CAWI mogg S$wiadczy¢ o ugruntowanej wiedzy czesci
potencjalnych ostatecznych obiorcéw o IF, ktérzy z tego powodu nie odczuwajg potrzeby kontaktu
w tej sprawie. Mimo tego kampania informacyjno-promocyjna o IF powinna zosta¢ przeprowadzona,
poniewaz jak wskazano wczesniej, informacje o IF nie sg rozpowszechnione w wystarczajgcym
stopniu, szczegdlnie wsrdd osob, ktdre do tej pory nie korzystaty z tej formy wsparcia. Metodami
dotarcia do grupy odbiorcow ostatecznych IF powinny by¢ spersonalizowane wiadomosci
mailowe i listowne przesylane bezposrednio przedsiebiorcom, spoty reklamowe
w telewizji, radiu i Internecie. Dodatkowo w placowkach posrednikéw finansowych
powinny znalez¢ sie ulotki z opisem IF i kontaktem do wszystkich posrednikéw. Powinny
by¢ to gtdwne kanaty systemu informowania o IF dla odbiorcow ostatecznych. Dodatkowo, jak
wspomniano wczesniej, informacje o IF powinny by¢ przekazywane na spotkaniach IOB i 1Z
z przedsiebiorcami. Analiza desk research oraz badan terenowych pokazata, ze sg to najbardziej
efektywne kanaty dotarcia do grupy docelowej, a takze warto zauwazy¢, ze s to niedrogie metody
komunikacji. Kosztowne sg jedynie spoty reklamowe. Tre$¢ i forma wszystkich materiatow
promocyjnych powinna zostac ustalona pomiedzy 1Z i PF. Po ustaleniach powinno sie dokona¢ wyceny
kampanii, po czym nalezy przejs¢ do etapu jej wdrazania i realizaciji.

Obowigzki informacyjno-promocyjne beneficjentéow programoéw polityki spéjnosci 2014-
2020

Zasady obowigzujgce posrednikéw finansowych w zakresie prowadzenia kampanii informacyjno-
promocyjnej okreSlone zostalty w Podreczniku wnioskodawcy i beneficienta programow polityki
spadjnosci 2014-2020 w zakresie informacji i promocji opracowany przez MiR w lipcu 2015 r. Dokument
zawiera opis oraz wskazowki dla beneficjentéw, jak wypetni¢ obowigzki informacyjno-promocyjne,
a takze porady, ktére mogg byC¢ przydatne na etapie opracowywania wniosku o dofinansowanie.
Konieczno$¢ informowania przez beneficjentow o projektach finansowanych z UE wynika wprost
Z obowigzkdw informacyjno-promocyjnych zapisanych w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. (Rozdziat II Informacja i Komunikacja) oraz
Rozporzadzeniu Wykonawczym Komisji (UE) NR 821/2014 z dnia 28 lipca 2014 r. (Rozdziat II
Charakterystyka Techniczna Dziatari Informacyjnych i Komunikacyjnych w Odniesieniu do Operacji
I Wytyczne Dotyczace Symbolu Unii Oraz Okreslenie Standardowej Kolorystyki). Zgodnie
z obowigzkami informacyjnymi, aby poinformowac¢ opinie publiczng (w tym odbiorcow rezultatow
projektu) oraz osoby i podmioty uczestniczgce w projekcie o uzyskanym dofinansowaniu, beneficjent
(w tym przypadku PF) musi:

< oznaczac znakiem Unii Europejskiej i znakiem Funduszy Europejskich, a w przypadku programéw
regionalnych réwniez herbem wojewddztwa lub jego oficjalnym logo promocyjnym:
= wszystkie materialy informacyjne i promocyjne dotyczace projektu, np. ulotki, broszury,
publikacje, notatki prasowe, strony internetowe, newslettery, mailing, materiaty filmowe,
materialy promocyjne, konferencje, spotkania,
= wszystkie dokumenty zwigzane z realizacjg projektu, np. dokumentacje przetargowa,
ogtoszenia, analizy, raporty, wzory umoéw, wzory wnioskow,
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np. zaswiadczenia, certyfikaty, zaproszenia, materiaty informacyjne, programy szkolen
i warsztatow, listy obecnosci, prezentacje multimedialne, korespondencje, umowy;
2 umiesci¢ plakat lub tablice (informacyjng i/lub pamigtkowg) w miejscu realizacji projektu;
< umiesci¢ opis projektu na stronie internetowej;
< przekazywaé osobom i podmiotom uczestniczacym w projekcie informacje, ze projekt uzyskat
dofinansowanie, np. w formie odpowiedniego oznakowania konferencji, warsztatow, szkolen,
wystaw, targow; dodatkowo mozna przekazywac informacje w innej formie, np. stownej;
< dokumentowac dziatania informacyjne i promocyjne prowadzone w ramach projektu.

Wszystkie materiaty informacyjne i promocyjne, a takze dokumenty stosowane podczas realizacji
projektu powinny zawierac:

Logo Narodowej Strategii Spdjnosci: NSS - Program Regionalny,

Logo Wojewddztwa Lubuskiego (herb wojewddztwa),

Emblemat Unii Europejskiej wraz ze stownym odniesieniem do Unii Europejskiej
i Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,

Tam gdzie jest to mozliwe nalezy zamieszczaé opis w postaci: ,Projekt wspoffinansowany
przez Unie Europejska z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego oraz budzetu
Panstwa (jesli dotyczy) w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa
Lubuskiego na lata 2014-2020" - opis ten nie powinien znajdowac sie w ciggu logotypow,
moze natomiast znajdowac sie w innym dowolnym miejscu.

Na Posrednikéw Finansowych, nawet jesli nie posiadajg statusu beneficjenta, przepisy unijne
nakfadaja jako na podmiot wdrazajacy instrumenty finansowe — obowigzek przekazywania informacji
odbiorcom ostatecznym, ze uzyskane finansowanie w formie np. pozyczki/poreczenia pochodzi
z programow wspdtfinansowanych z danego funduszu. Powyzej wskazane obowigzki informacyjno-
promocyjne dotyczg wiec takze ich, w szczegdlnosci w stosunku do odbiorcow ostatecznych wsparcia.
PF powinni umiesci¢ plakaty w swoich siedzibach, punktach obstugi klienta, w ktérych oferowane sg
produkty wspierane przez Fundusze Europejskie, podczas szkolen i spotkan informacyjnych na tematy
po$wiecone wdrazanym instrumentom. Obowigzek umieszczania plakatow nie dotyczy miejsca
realizacji projektu przez odbiorcéw ostatecznych. Natomiast posrednicy finansowi nie mogg taczy¢
znakdow UE i FE ze swojg ofertg, ktorej srodki nie pochodzg ze wsparcia z Europejskich Funduszy
Strukturalnych i Inwestycyjnych. Jako dodatkowe dziatania  informacyjno-promocyijne,
rekomendowane do wdrozenia w Podreczniku wnioskodawcy i beneficienta programow polityki
spadjnosci 2014-2020 w zakresie informacji i promocji, MIiR, 2015 r., zaproponowano:

umieszczenie naklejki lub tabliczki na maszynach, urzadzeniach i sprzecie kupionym w ramach
projektu,

przygotowanie dokumentacji fotograficznej projektu i umieszczenie jej na swoich stronach
internetowych,

przygotowanie strony/podstrony internetowej projektu,

podjecie dziatania w mediach spotecznosciowych,

przygotowanie informacji prasowej i przekazanie jej mediom,

zorganizowanie spotkania informacyjnego na temat realizowanego projektu,
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zorganizowanie konferencji prasowej,

zaprezentowanie projektu na spotkaniach, konferencjach, targach branzowych, wydarzeniach
promujgcych projekty unijne,

wypowiadanie sie publicznie na temat projektu.

Z wymienionymi dziataniami wigzg sie takze mozliwosci promogji dla beneficjentéw jako liderow zmian
w danym sektorze lub w spotecznosci, nawigzania wspdtpracy z innymi beneficjentami i instytucjami
lub pozyskiwania odbiorcow produktéw i ustug, ktore beda dostepne dzieki realizacji projektu.
Zasadne bedzie aby w przypadku projektéw, ktdre wptywajg na spotecznos¢ lokalng, a wiec m.in.
wdrazanie IF w ramach RPO, potencjalni odbiorcy, mieli tatwy dostep do potrzebnych informaciji.
Promocja instrumentéw finansowych jest jednym z elementdw zapewniajgcych ich efektywne
wdrazanie. Dziatalno$¢ informacyjno-promocyjna powinna dociera¢ do odbiorcéw ostatecznych, ktérzy
dzieki niej bedg mogli zrozumiec¢ ich strukture, korzysci, sposdb w jaki mogg sie o nie ubiegac oraz
wszystkie zasady zwigzane z wykorzystaniem IF.

Analiza mozliwosci wymiany dobrych praktyk w obszarze wdrozenia instrumentéow
finansowych

Innym wymiarem dziatan informacyjnych w zakresie wdrazania instrumentéw finansowych jest
przekazywanie i zdobywanie wiedzy oraz wymiana dobrych praktyk przez podmioty uczestniczgce
w procesie wdrozenia IF w ramach RPO-L2020. Wymiana dobrych praktyk w obszarze IF powinna
polega¢ na porownywaniu wynikow dziatan, dyskusji, omawiania pewnych rozwigzan z innymi
regionami, nie tylko z Polski, ale réwniez z innych krajow UE. Podstawowym Zzrédtem informacji
o0 aktualnych wytycznych i uzytecznych raportach oraz analizach z obszaru IF stanowi platforma
doradcza Fi-compass?°3. Na poziomie unijnym i krajowym funkcjonujg rdznego rodzaju grupy
zadaniowe lub zespoty doradcze pomagajgce KE lub instytucjom krajowym przy przygotowywaniu
wnioskow legislacyjnych i inicjatyw o charakterze politycznym (zgodnie z jej prawem inicjatywy),
przygotowywaniu aktow prawnych badZz wdrazaniu obowigzujgcego prawodawstwa UE, krajowego,
programow i polityki. Prace grup roboczych sg jawne, a materiaty przygotowywane na posiedzenia
dystrybutowane przez MIR do Urzedow Marszatkowskich. Zasady tworzenia i dziatania grup
eksperckich KE okreslone zostaty w dokumentach Komisji C(2010) 7649 final?** oraz SEC(2010) 1360
final?®, W obszarze programowania i wdrozenia IF na poziomie unijnym grupa taka jest Grupa
ekspercka ds. Europejskich Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych (Group of experts on
European Structural and Investment Funds - EGESIF). Na posiedzeniu tej grupy omawiane sg m.in.
projekty Wytycznych KE dotyczacych szczegdtowych obszaréw wdrozenia IF w nowym okresie

203 Fi-compass jest platformg wymiany ustug doradczych w zakresie instrumentdéw finansowych (w ramach Europejskich
Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych - European Structural and Investment Funds (ESIF)) i mikrofinansowania (w ramach
Programu na rzecz Zatrudnienia i Innowacji Spotecznych - Programme for Employment and Social Innovation (EaSI)). Platforma
dostepna pod adresem https://www.fi-compass.eu uruchomiona w styczniu 2015 r., jest realizowana przez Komisje Europejska
w partnerstwie z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym

204 COMMUNICATION FROM THE PRESIDENT TO THE COMMISSION FRAMEWORK FOR COMMISSION EXPERT GROUPS:
HORIZONTAL RULES AND PUBLIC REGISTER, Brussels, 10.11.2010, C(2010) 7649 final

205 COMMISSION STAFF WORKING DOCUMENT Accompanying document to the COMMUNICATION FROM THE PRESIDENT TO
THE COMMISSION FRAMEWORK FOR COMMISSION EXPERT GROUPS: HORIZONTAL RULES AND PUBLIC REGISTER, Brussels,
10.11.2010 SEC(2010) 1360 final

172 | Strona

WYG PSDB oraz Agrotec Polska sp. z 0.0.


https://www.fi-compass.eu/

Fundusze s Unia Europejska
Europejskie ~= rilibe Europejskie Fundusze S
Program Regionalny Strukturalne i Inwestycyjne

programowania®®. Grupy eksperckie KE nalezy odrdznic od komitetdw dziatajgcych w ramach
procedury komitologii, w ktérych sktad wchodzg przedstawiciele wszystkich krajéw UE, sg ustanawiane
przez prawodawce (Rade i Parlament Europejski albo samg Rade), po to by wspieraty Komisje
w obszarach polityki, w ktérych jest ona uprawniona do wdrazania prawodawstwa. Ich rola polega
przede wszystkim na wydawaniu oficjalnych opinii na temat aktéw prawnych, jakie Komisja zamierza
przyja¢, aby wdrozy¢ prawo UE. Instytucjg koordynujacg prace tych zespotdw jest Ministerstwo
Rozwoju, Departament Koordynacji Wdrazania Funduszy UE. Departament ten wykonuje zadania
zwigzane z koordynacja wdrazania 16 RPO, w szczegolnosci w zakresie monitoringu postepu
finansowego i rzeczowego, pomocy publicznej oraz kontroli i audytu?®’. Kolejnym, oprocz grup
eksperckich KE, ciatem na poziomie europejskim zajmujgcym sie obszarem wdrozenia IF jest
Europejska Sie¢ Instrumentow Finansowych (ang. European network on financial instruments).
Celem powstania w 2009 roku Sieci byto stworzenia platformy statej wspdtpracy dla panstw i regionéw
korzystajgcych z funduszy strukturalnych na zasadzie ,recyclingu”, czyli wdrazajgcych instrumenty
finansowe: JEREMIE i JESSICA, przeznaczonych na rozwoj matych i Srednich przedsiebiorstw i na
rewitalizacje miast. Niezaleznie od biezacej analizy dokumentéw (np. projektéw opracowanych
Wytycznych KE, materiatdw przygotowywanych z posiedzen itp.) odnoszacych sie do szczegétowych
zasad wdrozenia IF wymianie dobrych praktyk sprzyjajg bezposrednie kontakty, ktére s mozliwe np.
poprzez wyjazdy studyjne. Jak wskazujg doswiadczenia perspektywy 2007-2013 s3 one
praktykowane?®®, Wyjazd studyjny moze by¢ forma dziatania informacyjnego, ktory bedzie miat na
celu pozyskanie wiedzy przez przedstawicieli wszystkich szczebli instytucji wdrazajgcych IF. Mozna sie
spodziewac, ze PF nie bedg mogli uczestniczy¢ w wyjezdzie, natomiast ci z posrednikow, ktdrzy beda
w nim uczestniczy¢ mogg po powrocie podzieli¢ sie zdobytg wiedzg z innymi PF. Wymiana dobrych
praktyk na poziomie posrednikdw finansowych jest takze niezbedna. Nie powinny one stanowi¢
obowigzkowych rozwigzan dla PF, lecz zachete i wskazanie jako pozytywne i efektywne dziatania do
wdrozenia.

Warto réwniez zwrdcic uwage na wymiar wymiany dobrych praktyk pomiedzy odbiorcami
ostatecznymi IF. Przedstawienie przykltadow przedsiebiorstw, ktore dzieki skorzystaniu z IF
zrealizowaly zaktadane cele, rozwinety swojg dziatalno$¢, powinny stanowi¢ promocje IF w regionie.
Tego typu dobre praktyki mogg by¢ zachetg dla innych o ubieganie sie o IF, a takze wskaza¢ w jaki
sposob prawidtowo z nich korzystac. Dziatania majgce na celu wymiane dobrych praktyk powinny by¢
traktowane jako jeden z elementdw systemu informacyjnego dla instytucji wdrazajgcych, aby mogty
poszerza¢ swojg wiedze i lepiej wdrazac¢ IF, a takze informowac o nich odbiorcow ostatecznych.

206 por, przyktadowo INSTRUKCIA DLA PRZEDSTAWICIELA POLSKI na 18. posiedzenie Grupy eksperckiej ds. Europejskich
Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych (Group of experts on European Structural and Investment Funds - EGESIF) w dniu
21 pazdziernika 2015 r., przekazana Wykonawcy przez Zamawiajgcego w dniu 23 pazdziernika 2015 r.

207 petny wykaz zarejestrowanych grup oraz informacje o poszczegdlnych grupach aktualizowany jest okresowo przez KE
i dostepny na stronie internetowej

http://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=transparency.showList

28 przyktadem moze by¢ wyjazd BGK, jako Zachodniopomorskiego Funduszu Powierniczego JEREMIE do Funduszu
VAKSTFONDEN w Danii. W spotkaniu udziat wzieli przedstawiciele IZ WZ, Banku Gospodarstwa Krajowego, funduszu
VAKSTFONDEN, Dunskiej Instytucji Zarzadzajacej, Zachodniopomorskiego Funduszu Poreczen Kredytowych Sp. z o.0.,
Zachodniopomorskiej Agencji Rozwoju Regionalnego S.A. oraz Cztonkowie Rady Inwestycyjnej ZFP JEREMIE wraz
z obserwatorami. Celem tej wizyty byta wymiana dobrych praktyk w zakresie wdrazania instrumentdw finansowych. Spotkanie
byto takze okazjg do przedyskutowania polskich i dunskich doswiadczenn we wdrazaniu produktow finansowych takich jak
pozyczki i poreczenia http://www.jeremie.zrfpk.pl/aktualnosci/49-wdrazanie-jeremie-wyjazd-studyjny-do-dunskiego-funduszu-
vaekstfonden-w-ramach-inicjatywy-jeremie [Dostep 06.11.2016]
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W zwigzku z powyzszg analiza mozliwosci wymiany dobrych praktyk w obszarze wdrozenia IF,
rekomenduje sie wymiane dobrych praktyk z innymi regionami, z rdéznego rodzaju grupami
zadaniowymi, zespotami doradczymi KE, instytucjami krajowymi, a takze jesli okaze sie to mozliwe
zorganizowanie wyjazdu studyjnego do jednego z krajow cztonkowskich. Ponadto, wazna jest
wymiana dobrych praktyk pomiedzy posrednikami finansowymi wdrazajagcymi IF, a takze istotne
z punktu widzenia promocji IF jest wskazywanie przedsiebiorcom przyktadow, w ktdrych IF w realny
sposob pomogty odbiorcom zrealizowaC zaktadane cele i rozwing¢ ich dziatalno$¢ gospodarcza.
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ZAXACZNIK 3 - PRZEGLAD I UAKTUALNIENIE
OCENY EX-ANTE

Jakie okolicznosci w przysztosci moga uzasadnic przeprowadzenie przegladu i uaktualnianie oceny
zapotrzebowania na instrumenty finansowe podczas wdrazania RPO-L2020?

Aktualizacja luki finansowej

Wdrazanie instrumentéw finansowych wymaga okresowej aktualizacji oceny ex-ante. Dla powyzej
przedstawionych prognoz na lata 2017-2020 aktualizacja ta powinna by¢, zdaniem autoréw raportu,
realizowana co najmniej raz na dwa lata - po raz pierwszy najpdzniej na poczatku roku 2018 (za okres
2016-2017). Aktualizacja oceny powinna obejmowac najwazniejsze obszary zwigzane z wdrazaniem
instrumentow finansowych, poruszone w czesci dotyczacej diagnozy w tym raporcie, a takze
w pozostatych obszarach, w tym scenariuszy oczekiwanych. Przedmiotem aktualizacji powinny by¢
réwniez inne zagadnienia, ktdére w trakcie wdrazania instrumentéw okazg sie wazne lub, ktdrych
analiza bedzie oczekiwana przez Komisje Europejska. Zakres mozliwych dziatai aktualizacyjnych
dotyczacych oceny ex-ante powinien obejmowac:

¢ diagnoze sytuacji finansowej potencjalnych beneficjentdw, a w szczegdlnosci analize popytu
na finansowanie wykorzystujgcg statystyki GUS i dane z Banku Danych Lokalnych oraz
zastosowanie modelu AFN dla danych finansowych firm ubiegajgcych sie o wsparcie
w nadchodzgcej perspektywie finansowania, uwzgledniajgce podziat firm na te, ktore uzyskaty
dostep do instrumentdw oraz na te, ktdre zostaty zweryfikowane negatywnie.

e ocene stanu wdrazania instrumentéw finansowych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego - Lubuskie 2020 w nastepujacych ujeciach:

o zmian poziomu zainteresowania finansowaniem zwrotnym wsrdd przedsiebiorcow,
w stosunku do lat 2014/2015 i 2015/2016;

o zmian poziomu dotychczasowego wydatkowania $rodkéw (udzielonych pozyczek/
kredytéw/ poreczen/ wej$¢ kapitatowych) w podziale na poszczegdinych posrednikéw
oraz rodzaje instrumentdw finansowych;

o identyfikacji barier sprawnego wdrazania instrumentéw finansowych wraz z sugestiami
rozwigzan kluczowych problemdw;

o analizy luk w ofercie instrumentéw finansowych, zapewnianych w ramach krajowych
programow operacyjnych, RPO-L2020 oraz programéw finansowanych z krajowych
$rodkéw publicznych.

Waznym elementem aktualizacji powinny by¢ badania ilosciowe dotyczace sytuacji finansowej
przedsiebiorstw oraz ich popytu na poszczegdlne instrumenty finansowe, jak réwniez konsultacje
Z przedstawicielami posrednikdw finansowych (zaréwno oferujgcych finansowanie w ramach RPO, jak
i oferujgcych  finansowanie  wylacznie  komercyjne).  Najbardziej efektywnym  sposobem
przeprowadzenia analizy byloby oparcie badan na danych pozyskanych z réznych zrédet — zaréwno
ilo$ciowych (w formie ankiety, na zbiorczych danych finansowych), jak i jakosciowych (na podstawie
wywiadow indywidualnych i/lub seminariow). Aktualizacja oceny ex-ante powinna tez wykorzystywac
dane zbierane w trakcie wdrazania instrumentéw finansowych.
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Istotnym zagadnieniem determinujgcym wyniki dotychczas przeprowadzonych badan, szczegdlnie
w obszarze diagnozy i prognozy popytu na kapitat byto konserwatywne zatozenie braku zmian tempa
wzrostu matych i S$rednich przedsiebiorstw. Trzeba jednak zauwazy¢, ze nakitady inwestycyjne
przedsiebiorstw, pozostajg w Scistym zwigzku z koniunkturg gospodarczg i zalezg od aktualnej fazy
cyklu koniunkturalnego, ogodlnego klimatu inwestycyjnego a takze zmian otoczenia polityczno-
prawnego w danym kraju. Zatem jest to istotny czynnik, ktory nalezy monitorowaé na podstawie
dostepnych statystyk GUS. W przypadku zaobserwowania znaczacych zmian otoczenia gospodarczego
nalezy wyznaczy¢ ponownie S$rednie wartosci okreSlajgce zapotrzebowanie na finansowanie
uwzgledniajgc nowe szeregi czasowe danych.

Przedstawione badanie niedopasowania rynkowego w zakresie finansowania lubuskich MSP oparto na
analizie kilkuletnich $rednich arytmetycznych. Byto to mozliwe dzieki stabilnemu poziomowi badanych
cech?®, Warto jednak pamietaé, ze z czasem zmienno$¢ nowych obserwacji moze wptywac na
$rednig. Dotyczy to zwilaszcza poziomu inwestyciji MSP, przede wszystkim w zakresie innowacji
i deklaracji przedsiebiorstw dotknietych trudno$ciami w dostepie do kredytu. W zwigzku z powyzszym
zaleca sie nie rzadziej niz raz na dwa lata poréwnac dane podawane przez GUS w bazie Bank Danych
Lokalnych. W przypadku zaobserwowania istotnej rdéznicy pomiedzy poziomem cechy wskazanym
W raporcie a najswiezszg Srednig, wiekszej niz 10% nalezy ponownie przeszacowac Srednia.

Zmiany sytuacji finansowej przedsiebiorstw oraz wahania koniunktury gospodarczej beda takze
determinowac luke finansowania wyznaczong na podstawie badania finansowego. Najistotniejszym
parametrem w badaniu finansowym jest tempo_wzrostu przychodéw ze sprzedazy. Wzrost przychoddw
ze sprzedazy jest bezposrednio zwiazany z popytem na dobra i ustugi tworzone przez MSP. Jest on
réwniez uzalezniony od ogdlnych nastrojéow konsumentéw, poziomu zamoznosci spoteczenstwa,
a takze od bezpieczenstwa i stabilnosci zatrudnienia. Realizacja wzrostu przychodéw ze sprzedazy
bedzie réwniez uzalezniona od polityki cenowej czy dziatan marketingowych przedsiebiorstwa. Moze
rowniez zaleze¢ od stymulacji tego rozwoju réznymi instrumentami wsparcia. Istnieje zatem wzajemna
zalezno$¢: zrost jest uzalezniony od kondycji gospodarki i popytu na dobra i ustugi, ale nie jest
mozliwy do zrealizowania bez odpowiedniego poziomu inwestycji, wymaga bowiem okreslonego
poziomu finansowania.

Analiza zaleznosci parametrow wynikajgcych z modelu finansowego zastosowanego w diagnozie luki

finansowania pozwala wyrozni¢ nastepujgce relacje:

1. zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat jest zdeterminowane wzrostem aktywow, wzrostem
zobowigzan nieoprocentowanych oraz zalezy od poziomu zysku zatrzymanego;

2. wzrost aktywdw jest proporcjonalny do przyrostu przychodéow ze sprzedazy. Kazdy wzrost
przychoddéw ze sprzedazy powoduje zwiekszenie aktywdw, czyli wzrost zapotrzebowania na ich
sfinansowanie i wiekszg luke finansowania?°.

29 Przyjeto dwa kryteria oceny reprezentatywnosci wyniku: jesli wartosci kurtozy i sko$nosci byty w przedziale <-
2;2> przyjmowano wyznaczong S$rednig jako reprezentatywng. Jesli oba parametry byty w przedziale
wiekszym niz <-2;2>, ale mniejszym niz <-5;5> uznawano, ze S$rednia ma zadowalajace cechy
reprezentatywnosci. Dzieki temu przyjeto akceptowalnie wysoki poziom normalnosci rozktadu cechy.

210 Zapotrzebowanie na finansowanie zalezy on réwniez od kapitatochtonnosci (wskaznik aktywa ogétem w relacji
do przychoddw ze sprzedazy) badanych firm. Im wyzsza kapitatochtonno$¢ danego przedsiebiorstwa lub danej
branzy tym, wraz ze wzrostem przychodéw ze sprzedazy, wyzsze zapotrzebowanie na finansowanie
dodatkowej inwestycji w aktywa. Odwrotna tendencja ma nastepujgce implikacje, im mniejsza
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3. zwiekszenie zobowigzan nieoprocentowanych (tzw. spontanicznych, czyli zobowigzan handlowych,
cywilno-prawnych, wobec pracownikow, itp.) jest proporcjonalnie zalezne od przyrostu przychodéw
ze sprzedazy. Zobowigzania nieprocentowane czeSciowo pokrywajg  zapotrzebowanie
na finansowanie aktywow (innymi stowy stanowig zrdédto finansowania). Im wieksza rotacja
zobowigzan tym mniejsze zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat i mniejsza luka finansowania.

4. zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat zwieksza sie im mniejszy jest poziom zysku zatrzymanego
(wewnetrzne zrédlo wiasne finansowania dziatalnoéci inwestycyjnej przedsiebiorstw). Srodki
wiasne sg najczesciej i w najwiekszym stopniu wykorzystywanym zrodtem finansowania inwestycji.
Jednak duze, rozwojowe inwestycje nie mogg zostal zrealizowane bez wsparcia kapitatem
zewnetrznym, ktérego udziat w finansowaniu wzrostu aktywow rosnie wraz ze wzrostem wielkosci
firmy. Im wiecej zysku netto przedsiebiorstwo przeznacza na zysk zatrzymany i tym samym
finansowanie dziatalnosci tym mniejsze zapotrzebowanie na zewnetrzny kapitat. Sytuacja ta bedzie
miata miejsce w przypadku zwiekszonego ryzyka rynkowego, niepewnej sytuacji na rynku i wzrostu
ryzyka operacyjnego. Im wieksze obawy przedsiebiorcow dotyczgce niemoznosci sptaty kredytow
w przysztosci tym mniejsza sktonno$¢ do zaciggania zobowigzan. Im wieksza niepewnosci i ryzyko
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej tym mniejsza bedzie sktonnos$¢ przedsiebiorstw réwniez
do korzystania z instrumentéw pomocowych. Wigze sie to ze zwiekszonym ryzykiem niewypetnienia
kryteriéw realizacji projektéw, na ktore pozyskiwane mogg by¢ srodki.

Analiza powyzszych relacji powinna by¢ jednym z elementéw badania i monitorowania w ramach
aktualizacji oceny ex-ante. Mozna jg przeprowadzi¢ stosujgc model AFN. Badanie danych finansowych
jest mozliwe z czestotliwoscig raz do roku. Dodatkowo ze wzgledu na okres, w ktorym
przedsiebiorstwa udostepniajg dane i raportujg, mozliwo$¢ ich analizy na podstawie sprawozdan
finansowych lub danych dotyczacych sprawozdan finansowych z baz danych jest ograniczona
opOznieniem, mniej wiecej 2 letnim lub co najmniej kilkunastomiesiecznym. To samo dotyczy
weryfikacji zatozen przyjetych w badaniu statystyk publicznych na podstawie danych zagregowanych.
Z pewnoscia monitorowanie utatwitoby zbiorcze zestawienie danych finansowych ze sprawozdan
finansowych firm ubiegajgcych sie o wsparcie w nowej perspektywie finansowania z podziatem na te
firmy, ktére uzyskaty dostep to instrumentéw oraz na te, ktére zostaty zweryfikowane negatywnie.
Impulsem dla przeprowadzenia ponownych szacunkéw luki finansowania powinny by¢ zmiany
ogolnych wskaznikéw koniunktury gospodarczej, ktére moga sygnalizowac istotne zmiany wptywajgce
na aktywnos¢ inwestycyijng firm, takich jak:

e poziom stép procentowych (niskie stopy procentowe — wieksza sktonnos$¢ przedsiebiorcow
do korzystania z kapitatu dtuznego dostepnego na rynku),

e tempo wzrostu gospodarczego,

e wskazniki nastrojéw konsumentéw (np. wskaznik ufnosci konsumenckiej GUS lub TNS
Consumer Index lub Wskaznik Optymizmu Konsumentéw Ipsos).

Zmiana polityki podatkowej i fiskalnej panstwa dotyczaca dziatalnosci przedsiebiorstw moze istotnie
wptyna¢ na sytuacje finansowa przedsiebiorstw i ich sktonnos$¢ do inwestowania. Z tego wzgledu
kazda zmiana stawek podatkowych, a przynajmniej podatku dochodowego i VAT?!' powinna byc

kapitatochtonno$¢ tym mniejsze zapotrzebowanie na finansowanie dodatkowej inwestycji w aktywa. Im nizszy
wzrost przychoddw ze sprzedazy tym nizsze zapotrzebowanie na dodatkowe finansowanie. Oznacza to
rowniez nizsze zapotrzebowanie na dodatkowy kapitat i mniejszg luke finansowania.
211 | ub obcigzen okotoptacowych, wptywajgca na koszty zatrudnienia.
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sygnatem do przeprowadzenia aktualizacji. Waznym sygnatem do przeprowadzenia aktualizacji
szacunku luki finansowej mogg tez by¢ problemy z absorpcjg alokacji na poszczegdlne instrumenty
oferowane w ramach RPO.

Aktualizacja Strategii inwestycyjnej

W ponizszym raporcie zaprezentowano sposoby, mechanizmy dokonywania zmian wyznaczonych ram
umowno-organizacyjnych w przypadku zmian w otoczeniu wdrozenia odnoszace sie do Strategii
inwestycyjnej. W trakcie trwania perspektywy finansowej 2014-2020 mogg zaistnie¢ rdznego
rodzaju przestanki do podjecia decyzji o zmianie warunkdw wdrazania IF. W ich wyniku moze nastgpic¢
konieczno$¢ np. objecia IF innych obszaréw Programu, zmiany rodzaju IF, charakterystyki odbiorcéw
ostatecznych itp. Zatem nalezy prowadzi¢ monitoring dziatan, a w sytuacji zaobserwowania zagrozenia
dokona¢ zmian co do warunkéw udzielanych instrumentdéw finansowych. IZ powinna dokonywac
analizy zmian rynku i w odpowiednich przypadkach proponowa¢ zmiany. Jak okreslono przy okazji
omawiania konieczno$ci sprawozdawania i monitoringu, IZ powinna $ledzi¢ postepy w osigganiu
spodziewanych efektéow IF. W zwigzku z tym warto, aby IZ zlecita w tym zakresie ekspertyze
zewnetrznej firmie badawczej. Ekspertyza ta pozwoli na uzupetnienie sprawozdania do KE z wdrazania
instrumentu finansowego na poziomie IZ. Nalezy ponadto przeprowadzi¢ aktualizacje oceny ex-ante
nawet w przypadku, kiedy nie zaobserwowano znaczacych zmian rynkowych. Aktualizacja ta ma stuzy¢
mozliwosci dokonania korekt zaprojektowanego ksztattu IF w ramach PRO lub ich szczegétowych
parametrow, a takze w sytuacji radykalnych zmian w sytuacji gospodarczej lub tez zmian na rynku
finansowym?!2, Obowigzek przeprowadzenia oceny Sredniookresowej wynika z Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. W rozporzadzeniu
wskazano, ze podczas okresu programowania IZ jest zobowigzana zapewni¢, aby zostata zrealizowana
ewaluacja $redniookresowa oraz aby kazda tego typu ewaluacja podlegata odpowiednim dziataniom
nastepczym. Wszystkie ewaluacje powinny by¢ rozpatrywane przez komitet monitorujgcy i przestane
do KE. Oprocz koniecznosci przeprowadzenia ewaluacji on-going wdrazania IF powinno sie réwniez
przeprowadzi¢ ewaluacje ex post. Ewaluacje ta powinna badac skutecznos¢ i efektywno$é EFSI oraz
ich wktad w realizacje unijnej strategii. Ewaluacje ex post muszg zosta¢ zakorczone do dnia
31 grudnia 2024 r. Ocene on-going oraz ex post powinna przeprowadzi¢ IZ organizujac przetarg na
ich wykonanie przez niezalezng jednostke ewaluacyjng, podobnie jak zostato to zrealizowane
w przypadku oceny ex-ante instrumentéw finansowych.

Ocena koniecznosci modyfikacji rozwigzan wdrozeniowych IF powinna zosta¢ przedstawiona
w ewaluacji on-going, ktdrg powinno sie przeprowadzaé co najmniej raz podczas okresu
programowania. Powinna objg¢ swoim zakresem analize sposobu, w jaki wsparcie z EFSI przyczynito
sie do osiggniecia celéw kazdego priorytetu. Celem ewaluacji on-going jest ocena wstepnych wynikéw
interwencji takich jak: osiggniete na danym etapie wdrazania produkty, rezultaty, stopien osiggniecia
celéw, wykorzystanie $rodkdw finansowych oraz ocena systemu wdrazania i monitorowania. Procedura
ta postuzy podniesieniu jakosci oraz trafnosci programowania, z uwagi na fakt, ze umozliwi
zmodyfikowanie pewnych zatozern programu w trakcie jego realizacji. Sytuacja taka moze zaistniec,
gdy okaze sie, ze zmiana warunkdw spoteczno-gospodarczych spowodowata dezaktualizacje diagnozy,

212 Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period. General methodology
covering all thematic objectives Volume I’, Version 1.2 - April 2014, European Commission, European Investment Bank, s.105-
106.
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ktéra byta punktem wyjscia dla realizowanego programu. Procedura przegladu i uaktualnienie oceny
ex-ante, ewaluacja on-going wdrazania IF w ramach RPO-L2020, powinna obejmowac:

< analize wynikdw poprzednich ewaluacji, wtym przede wszystkim oceny ex-ante
instrumentow finansowych w ramach RPO-L2020;

aktualizacje oceny trafnosci i aktualnosci przyjetej strategii, czyli zatozen dotyczacych
instrumentow finansowych;

diagnoze zaistniatych czynnikéw, ktére majg wplyw na proces wdrazania i skutecznosci
osiggania zatozonych celéw (czyli diagnoza zmian rynkowych);

zweryfikowanie trafnosci okreélenia celdw w stosunku do aktualnie istniejgcych potrzeb
(odbiorcow ostatecznych, sektorow);

ocene trafnosci wskaznikow oraz diagnoze koniecznosci ich ewentualnej modyfikacji;

ocene dotychczasowej skutecznosci i efektywnosci w stosunku do osiggnietych rezultatow
oraz postepu w realizacji celow;

ocene zarzadzania programem;

ocena rzetelnosci systemu monitorowania.

o0 00 0O 0 0o

Znaczace zmiany rynkowe mogg stanowiC przestanke dla zastosowania procedury przegladu
i uaktualnienia oceny ex-ante instrumentéw finansowych. W jej wyniku w kontekscie zamoéwien
publicznych mozna wprowadzi¢ zmiany w zakresie $wiadczonych IF. IZ moze wyda¢ decyzje na
podstawie oceny on-going wdrazania IF o zmianie warunkéw udzielania danego IF lub rezygnacji
z danego instrumentu. Dlatego tez, zgodnie z art. 145 PZP umowa pomiedzy IZ a PF powinna
zawieraC zapisy, iz w razie zaistnienia istotnej zmiany okoliczno$ci powodujacej, ze wykonanie umowy
nie lezy w interesie publicznym, czego nie mozna bylo przewidzie¢ w chwili zawarcia umowy,
Zamawiajgcy moze odstgpi¢c od umowy, a w przypadku odstgpienia od umowy strony sporzadza
protokét opisujacy stopien wykonania przedmiotu umowy i Zamawiajgcy wyptaca Wykonawcy czesé
wynagrodzenia proporcjonalnie odpowiadajacg stwierdzonemu w protokole zakresowi wykonania
przedmiotu umowy. Zamawiajagcy moze odstgpi¢ od umowy z przyczyn lezagcych po stronie
Wykonawcy, w szczegolnosci w przypadku nienalezytego wykonania umowy przez Wykonawce, a ten
z kolei moze odstgpi¢ od umowy z przyczyn lezacych po stronie Zamawiajacego. Taka decyzja miataby
przetozenie na ramy organizacyjne wdrazania instrumentéw finansowych. Rezygnacja z danego IF lub
Znaczaca zmiana IF musiataby by¢ tematem dyskusji i ustalen pomiedzy IZ a PF, w zwigzku z tym
ponadto istnieje ryzyko koniecznosci zmiany umowy pomiedzy IZ a PF. W takim przypadku moze dojs¢
do koniecznosci rozwigzania umowy pomiedzy IF a PF i/lub obligatoryjno$¢ zorganizowania przez 1Z
przetargu na wybor innego posrednika finansowego, ktory bedzie w stanie wdrozy¢ zmieniony
instrument finansowy. Powinno sie jednak unika¢ takiego rozwigzania, poniewaz skutkowatoby ono
wieloma problemami i zmianami w catym systemie wdrazania IF. W przypadku wystgpienia
znaczacych zmian organizacyjnych w udzielaniu IF w ramach RPO-L2020moze dojs¢ do koniecznosci
rozwigzania umowy. Tego typu konsekwencje powinny by¢ opisane i zawarte w umowie pomiedzy
IZiPF. W SIWZ ogloszonego przetargu na wybdér PF réwniez powinna zosta¢ uwzgledniona
informacja, iz wszelkie zmiany organizacyjne beda rozwigzywane pomiedzy stronami umowy
na zasadach PZP. W zakresie powaznych zmian organizacyjnych, jak np. wycofaniem wkiadu
wilasnego PF, wykrycia nieprawidtowosci w sprawozdaniach PF, naruszenia jakichkolwiek zasad
umowy, zgodnie z zasadami PZP umowa moze zostac¢ rozwigzana. Rozwigzanie umowy moze by¢
zainicjowane przez obie jej strony, moze nastgpic¢ przede wszystkim z ponizej wskazanych powodow:
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< beneficjent nie rozpoczat realizacji zadan zawartych w umowie i/lub wystgpito opdznienie

O

w stosunku do daty okreslonej w umowie;
beneficjent zaprzestat realizacji zadan zawartych w umowie;

beneficjent utrudniat przeprowadzenie kontroli przez Instytucje Zarzadzajgcg badz inne
uprawnione podmioty;

wykryto nieprawidtowosci w przeprowadzonej kontroli u beneficjenta;
w okres$lonym terminie beneficjent nie usunat stwierdzonych przez IZ nieprawidtowosci;

beneficjent nie przedtozyt w okreSlonym terminie, pomimo pisemnego wezwania przez
Instytucje Zarzadzajaca dokumentéw, takich jak: wniosek o finansowanie, wniosek o transze,
sprawozdanie;

beneficjent nie wywigzuje sie z obowigzkéw natozonych na niego w umowie, realizuje zadania
W sposob niezgodny z umowa, przepisami prawa;

beneficjent wykorzystat przekazane srodki finansowe (w catosci lub w czesci) na cel inny niz
okreslony w umowie oraz przepisami prawa;

beneficjent odmdwit poddania sie kontroli IZ badz innych uprawnionych podmiotéw;

beneficjent ztozyt lub przedstawit IZ nieprawdziwe, sfalszowane, podrobione, przerobione lub
po$wiadczajace nieprawde albo niepetne dokumenty i informacje;

wobec beneficjenta zostat ztozony wniosek o ogtoszenie upadtosci lub gdy beneficjent
pozostaje w stanie likwidacji albo, gdy podlega zarzadowi komisarycznemu, badz, gdy zawiesit
swojg dziatalnos¢ lub jest przedmiotem postepowan prawnych o podobnym charakterze;

sprawozdanie z postepu w realizacji zadan beneficjenta sg negatywne;

W przypadku rozwigzania umowy, beneficjent powinien by¢ zobowigzany do zwrotu
otrzymanych $érodkdw wraz z odsetkami w wysokosci okreSlonej jak dla zalegtosci
podatkowych naliczanymi od dnia przekazania Srodkéw, w terminie wyznaczonym przez
Instytucje Zarzadzajgcg na rachunek bankowy przez nig wskazany;

Umowa moze zosta¢ rozwigzana w wyniku zgodnej woli stron umowy badz w wyniku
wystgpienia okolicznosci, ktore uniemozliwiajg dalsze wykonywanie obowigzkéw w niej
zawartych. W przypadku rozwigzania umowy beneficient moze otrzymac dofinansowanie
wylacznie tej czesci wydatkéw, ktdra odpowiada prawidtowo zrealizowanej czesci
powierzonych mu zadan;

Umowa moze zosta¢ rozwigzana na wniosek beneficjenta, jezeli zwrdci on otrzymane Srodki
wraz z odsetkami w wysokosci jak dla zalegtosci podatkowych naliczanymi od dnia
przekazania srodkoéw. Do zwrotu Srodkow stosuje sie przepisy ustawy o finansach publicznych;

Niezaleznie od formy lub przyczyny rozwigzania umowy, beneficjent zobowigzany jest do
przedstawienia sprawozdania koncowego oraz do przechowywania, archiwizowania
i udostepniania dokumentacji zgodnie z przepisami umowy.
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Innym rozwigzaniem prawnym zabezpieczajgcym interes publiczny jest natomiast instytucja tzw.
zamoOwien uzupetniajacych?'3. Mozliwos¢ skorzystania z przeprowadzenia zamodwienia
uzupetniajgcego zostato ustawowo ograniczona przez kilka wymogdw. Przestanki udzielenia zaméwien
uzupetniajgcych zostaty okreSlone w art. 67 ust. 1 pkt 6 PZP. Informacje o przewidywanych
zamowieniach uzupetniajgcych Zamawiajgcy zamieszcza w ogtoszeniu o zamdwieniu oraz specyfikacji
istotnych warunkéw zamowienia stosowanie do przepiséw art. 36 ust. 2 pkt 3, art. 41 pkt 15, art. 67
ust. 1 pkt 6 i 7 oraz art. 134 ust. 6 pkt 3 i 4 PZP). Nalezy rowniez podkresli¢, ze zamieszczenie
informacji o przewidywanych zamoéwieniach uzupetniajgcych w ogtoszeniu o zamoéwieniu oraz
specyfikacji istotnych warunkéw zamowienia jest warunkiem niezbednym ich udzielenia. Informacja
o przewidywanych zamdwieniach uzupetniajgcych zamieszczona w specyfikacji istotnych warunkéw
zamoOwienia i ogtoszeniu o zamowieniu powinna okre$la¢ przedmiot oraz wielkosci lub zakres
zamowien uzupetniajgcych.

W przypadku wystgpienia pewnych zmian w otoczeniu wdrazania IF, ktére moga ujawnic¢ sie jako
zewnetrzne ryzyka zagrazajgce osiggnieciu zaktadanych celéw i wskaznikéw wdrazania IF w ramach
Programu nalezy okres$li¢ zmiany warunkéw wdrazania IF. Zmiany zewnetrzne, ryzyka zostaty
zidentyfikowane w ponizszej matrycy wraz z okres$leniem wagi i prawdopodobienstwa wystgpienia
kazdego z nich.

213 Nalezy zwrdci¢ uwage przede wszystkim na to, ze jezeli warto$¢ zamdwienia uzupetniajgcego przekroczy réwnowarto$é
30.000 euro (tj. 126.747,00 zt. netto) koniecznym jest przeprowadzenie procedury przewidzianej dla zamdwienia udzielanego
w trybie z wolnej reki.
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WAGA RYZYKA

Matryca prezentujgca zidentyfikowane ryzyka oraz przypisujqca im prawdopodobienstwo wystgpienia oraz wage (istotnos¢

- Ryzyko zmian regulacji
prawnych — zmiany prawa
gospodarczego, w
szczegolnosci w zakresie
prawa podatkowego, moga
oddziatywac na wycene
dtuznych papieréw
wartosciowych, stanowigcych
przedmiot lokat funduszu. W
szczegolnosci zmiany te moga
wptywac na notowania
papierow wartosciowych.

ryzyka)

PRAWDOPODOBIENSTWO WYSTAPIENIA RYZYKA

2

- Ryzyko makroekonomiczne (ujemne PKB) —
wynikajace z potencjalnego wptywu
koniunktury gospodarczej w kraju oraz na
$wiecie na ceny rynkowe IF znajdujgcych sie
wsrdd aktywdéw PF. Do najwazniejszych
wskaznikéw makroekonomicznych mogacych
wptywac na warto$¢ sktadnikéw aktywdw
funduszu naleza m.in.: tempo wzrostu
gospodarczego, poziom inflacji, poziom
bilansu budzetu oraz bilansu na rachunku
obrotéw biezacych.

- Ryzyko zmian organizacyjnych — zmiany
organizacyjne w instytucjach wdrazajacych IF
powstate w wyniku niezaleznych zmian, a
takze wewnetrznych decyzji moga
negatywnie wptynac na proces udzielania IF,
zmiany te mogg mie¢ wptyw na wydolnos¢
jednostek, ich mozliwos¢ udzielania IF,
wykonywania powierzonych zadan, sposob
organizacji instytucji, ktory powinien
gwarantowac bezpieczenstwo obstugi oraz

3 4

- Ryzyko znaczacej zmiany stop
procentowych w ciggu roku
Zwigzane jest ze zmiang
wartosci IF pod wptywem
wahan rynkowych stop
procentowych. Przy wzroscie
rynkowych stop procentowych
ceny instrumentéw dtuznych o
statej stopie procentowej
ulegajg obnizeniu, natomiast
przy spadku stop procentowych
ceny rosng. Wysokosc stop
procentowych zalezy m.in. od
polityki pienieznej prowadzonej
przez bank centralny, a ta z
kolei uwzglednia szereg
czynnikéw m.in. biezacy i
prognozowany poziom inflacji,
poziom dtugu publicznego i
deficytu budzetowego
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przechowywanych dokumentéw i danych.

- Ryzyko inflacji (inflacja powyzej 5%) —
ryzyko strat zwigzane ze zmianami poziomu
cen w gospodarce, ktdre moze miec¢
niekorzystny wptyw na wycene instrumentow
finansowych, wysokosc¢ stop procentowych
oraz wartos¢ pienigdza w czasie i realng
wartos¢ inwestyciji.

* I

Zrodfo: Opracowanie wiasne
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Powyzsze ryzyka zaprezentowane w matrycy mogg w znaczacy sposob wptyng¢ na warunki wdrazania
IF w ramach RPO-L2020. Szczegdlnie niebezpieczne s3 te, ktdre cechuje duze prawdopodobienstwo
wystgpienia oraz duza waga ryzyka. Dotyczg one przede wszystkim proceséw gospodarczych, ktére
mogg wystgpic niezaleznie od powodzenia wdrazania IF w ramach RPO. W przypadku ich wystgpienia
powinno sie przystgpic do wniesienia zmian w zakresie udzielania instrumentéw finansowych.
Koncepcja wdrazania IF musi zakladac, ze jej realizacja moze spotkac trudno przewidywalne zmiany
zachodzace w otoczeniu wdrazania IF czy tez problemy. Wazne jest wiec, aby system
instytucjonalno-organizacyjny wdrazania IF zakladal pewng elastyczno$¢. W wyniku
koniecznosci modyfikacji rozwigzan wdrozeniowych IF prawdopodobnie wystgpi potrzeba zmian
warunkéw umowy pomiedzy IZ a PF, a takze pomiedzy PF a 0OO. Jako, ze PF bedg wybierane
w drodze przetargu nieograniczonego na zasadach PZP, zmiany umowy pomiedzy tymi podmiotami nie
sg proste do wdrozenia. Przepis art. 144 ust. 1 ustawy PZP wprowadza zakaz zmian postanowien
zawartej umowy w sprawie zamdwienia publicznego. Od powyzszego zakazu mozliwe sg jednak
wyijatki. Zgodnie z art. 144 ust. 1 ustawy PZP zmiana umowy w sprawie zamdwienia publicznego jest
dopuszczalna w rezultacie ztozenia zgodnego os$wiadczenia woli przez wszystkie strony tej umowy
w nastepujacych przypadkach:

< gdy zmiany umowy majg charakter nieistotny w stosunku do tresci oferty — sg to zmiany,
o ktérych wiedza na etapie postepowania o udzielenie zamdwienia nie wplynetaby na krag
podmiotéw ubiegajacych sie o to zamdwienie czy tez na wynik postepowania?!4; zmiany, ktére
nie prowadza do zachwiania pozycji konkurencyjnej wykonawcy w stosunku do innych
wykonawcoéw biorgcych udziat w postepowaniu ani do zmiany kregu wykonawcédw zdolnych
do wykonania zamoéwienia lub zainteresowanych udziatem w postepowaniu?'®;

2 gdy zamawiajgcy przewidziat mozliwo$¢ dokonania takiej zmiany w ogtoszeniu o zaméwieniu lub
w specyfikacji istotnych warunkéw zamdwienia — dotyczy zmian umowy, ktére przewidujg zmiane
zakresu obowigzkéw wykonawcy wzgledem wynikajgcego z oferty lub realizacji zamdwienia.
Jak wynika z art. 144 ust. 1 PZP, norma ta uzaleznia mozliwos¢ dokonania istotnej umowy
w sprawie zamdwienia nie tylko od przewidzenia mozliwosci dokonania zmiany w ogtoszeniu
0 zamoOwieniu lub w SIWZ, ale tez od okreSlenia warunkow takiej zmiany. Zalecanym w tej
sytuacji byloby, aby zamawiajacy przewidziat w SIWZ zakres dopuszczalnej zmiany umowy oraz
okreslit w jakich okolicznosciach zmiana taka moze mie¢ miejsce?'®. Dodatkowym ograniczeniem
przy zmianie umowy w sprawie zamowienia publicznego jest przepis art. 140 ustawy PZP
przewidujacy, iz zakres $wiadczenia wykonawcy wynikajacy z umowy jest tozsamy z jego
zobowigzaniem zawartym w ofercie, umowa za$ podlega uniewaznieniu w czesci wykraczajgcej
poza okreslenie przedmiotu zamoéwienia zawarte w SIWZ. Powyzszy przepis blokuje zatem
aneksowanie uméw w sposob rozszerzajacy ich przedmiot w stosunku do opisanego w SIWZ
i sprowadza sie do tego, iz wigczenie do przedmiotu umowy ustug nieprzewidzianych przy jej
zawieraniu, a tym samym wykraczajgcych poza pierwotny zakres przedmiotu zamowienia,
mogtoby zaburza¢ uczciwg konkurencje w postepowaniu, gdyz moze pozwoli¢ na zamawianie

214 Stanowisko takie Trybunat zajgt przyktadowo w wyroku z dnia 19 czerwca 2008 r. w sprawie C-454/06 pressetext
Nachrichtenagentur GmbH v. Republika Austrii (Bund).

215 QOpinia Urzedu Zamowien Publicznych zatytutowana ,Zmiana umowy w sprawie zamdwienia publicznego w zwigzku z
ustawowg zmiang stawki podatku od towaréw i ustug (VAT)” opublikowana na stronie www.uzp.gov.pl w dniu 7 grudnia 2011
r.

216 Orzecznictwo Krajowej Izby Odwotawczej przy Prezesie Urzedu Zamdwien Publicznych
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nowych ustug po zawarciu umowy zgodnie z subiektywnymi decyzjami zamawiajgcego?'’.

W SIWZ mozna zatem okresli¢ jako ewentualne zmiany umowy takie warunki jak:

2 zmiany powszechnie obowigzujgcych przepisow prawa w zakresie majagcym wptyw
na realizacje przedmiotu zamdwienia lub Swiadczenia stron,

2 zmiany zakresu lub metody wykonywania przedmiotu umowy, ktdérej to zmiany w chwili
zawarcia umowy strony nie mogly przewidzie¢?'8,

W zwigzku z powyzszym, na poziomie umowy o finansowaniu projektu powinny zosta¢ okreslone
zasady, na jakich posrednicy finansowi realizujg powierzone im zadania. Zmiany w umowie sg mozliwe
w nastepujacych przypadkach:

=

Podmioty wdrazajgce IF (PF) mogg dokonywac zmian w projekcie pod warunkiem ich zgtoszenia
w formie pisemnej oraz przekazania aktualnego wniosku i uzyskania pisemnej akceptacji IZ.
Akceptacja ta nie powinna wymagac¢ formy aneksu do umowy, chyba Zze zmiana dotyczy
bezposrednio tresci umowy (np. kwoty przeznaczonej na wykonanie danych dziatan).
Nie powinno sie natomiast dopuszcza¢ zmniejszenia ani zwiekszenia alokacji Srodkéw bez zgody
1Z, a takze dokonywania przesunie¢ w budzecie projektu pomiedzy zadaniami, gdyz wptywa to na
kwote wydatkow certyfikowanych do KE.

W przypadku wystgpienia popytu na IF w wielkos$ci wielokrotnie mniejszej, niz zaktadano,
powinno przewidzie¢ sie mozliwo$¢ zmniejszenia kwoty wsparcia kapitatu w trakcie trwania
projektu. Aneks do umowy zaktadajgcy zmniejszenie kwoty wsparcia kapitatu PF powinien wigzac
sie ze zwrotem okreslonej czesci przekazanego kapitatu wraz z catoscig przychoddw, jakie kapitat
ten wygenerowat w catym okresie obowigzywania umowy o dofinansowanie projektu.

Odbiorcy ostateczni nie sg wybierani przez PF w formie przetargu na zasadach Prawa Zamowien
Publicznych w zwigzku z czym zmiany umowy pomiedzy tymi podmiotami mogg by¢ nieco prostsze
do wdrozenia. Natomiast w tym przypadku takze konieczny jest szereg uwarunkowan:

=)

Na kazdym etapie realizacji projektu PF powinien mdc dokonywad zmian we wzorze umowy
pomiedzy PF a OO, w systemie oceny wnioskdw, procedurze wyptaty Srodkow, systemie
windykacji, sposobie monitoringu itp. Zadna z tych zmian nie powinna natomiast prowadzié¢ do
naruszenia zasad okreslonych w umowie pomiedzy PF a 1Z,

Zmiany w umowie pomiedzy PF a OO, wymagdajg zgody w formie pisemnej obu stron. Zmiany

wprowadzane z inicjatywy PF mogg wynikac z:

2 Zmiany przepisow nadrzednych. W takim przypadku nie wymagajg akceptacji IZ i powinny
dotyczy¢ wszystkich OO, co do ktérych zmienit sie stan prawny.

2 Zmiany wiarygodnosci O0. W takim przypadku mozliwos¢ zmiany musi by¢é wczesniej
przewidziana w umowie. Takie zmiany, o ile sg zgodne z ogdlnymi procedurami stosowanymi
przez PF akceptowanymi wczesniej przez 1Z, takze nie wymagaja zgody organéw
nadrzednych.

2 Innych przestanek sformutowanych przez PF (np. w zwigzku ze zmiang polityki udzielanych
IF, zmianami gospodarczymi, ogdlng koniunkturg itd.). W takim przypadku przed
przedstawieniem propozycji zmiany w umowie, PF musi uzyska¢ pisemng zgode IZ. Przejscie

27http: //prawodlasamorzadu.pl/2013.10.11-kiedy-i-jak-mozna-zmienic-umowe-w-sprawie-zamowienia-

publicznego.html&strona=2 [Dostep 15.10.2015]

218 Przyktadowy wyrok KIO z dnia 18 kwietnia 2013 r., sygn. akt KIO 779/13 — dostepny na stronie www.uzp.gov.pl
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z trybu oprocentowania preferencyjnego na tryb oprocentowania standardowego powinno
skutkowa¢ zmiang umowy i by¢ odnotowane w okresowych sprawozdaniach.

Zmiany wprowadzane z inicjatywy OO mogg dotyczy¢:

=

Przeznaczenia IF, o ile nowe przeznaczenie wpisuje sie w ogolne zasady okreSlone
w Programie i jego zasadnos¢ zostata udokumentowana w nowym wniosku. Nowy wniosek
nie musi powsta¢, jesli zmiana przeznaczenia nie wplywa na istote biznes planu. Nowy
wniosek powinien podlegac takiej samej procedurze oceny jak wniosek pierwotny, a zmiana
przeznaczenia IF musi sie wigza¢ z pozytywng oceng nowego wniosku. Zgoda na zmiane
przeznaczenia IF jest autonomiczng decyzja PF i powinna by¢ podjeta w zgodzie
z obowigzujgcymi u niego procedurami.

Harmonogramu, o ile nowy harmonogram nie pocigga za sobg nadmiernego wzrostu ryzyka
Zwigzanego z projektem. Poniewaz koszty finansowane z IF bedg kazdorazowo precyzyjnie
okreslane, przypadki zmian harmonograméw mogg by¢ relatywnie czeste. Wybdr
doswiadczonego PF bedzie gwarancjg umiejetnosci szybkiej reakcji w zgodzie z procedurami
wewnetrznymi. Posrednik finansowy moze samodzielnie okresli¢ zakres zmian
harmonogramu w ogodle nie wymagajacy jego akceptacji (np. przesuniecie wydatkéw o jeden
miesigc).

Skrécenia lub wydtuzenia karencji, w nieznacznym okresie czasu, np. do 12 miesiecy. OO
korzystajgcy z karencji krotszej moze wnosi¢ o jej wydtuzenie, a korzystajgc z karencji
dtuzszej o jej skrécenie. Ocena wiarygodnosci finansowej OO i wydanie stosownej zgody
nalezy do wytacznej decyzji PF. Posrednik moze nie wyrazi¢ zgody na skrocenie/przedtuzenie
okresu karencji, jesli uzna, ze wptynetoby to na wzrost ryzyka niesptacenia IF.

Skrocenia lub wydiuzenia okresu umowy o IF. Analogicznie, OO moze wnioskowac
o skrécenie lub wydtuzenie czasu obowigzywania umowy operacyjnej II rzedu w zakresie
okresSlonym przez zasady instrumentu. Decyzja o zatwierdzeniu zmian nalezy do PF
i powinna wynika¢ z oceny ryzyka. Posrednik moze nie wyrazi¢ zgody na skrécenie czasu
sptaty IF, jednak nie moze nie przyjmowac wyzszych wpfat rat. Jesli pomimo braku zgody PF
na skrocenie czasu trwania umowy, OO spfaci zobowigzanie wczesniej, to IF powinno zostacé
rozliczone, a na OO spoczywajg wytacznie np. koszty odsetek od rzeczywistych sald
zobowigzan (PF nie ma mozliwosci obcigzania OO odsetkami od kwot sptaconego kapitatu,
nawet jesli wczedniejsza sptata zostata dokonana bez zgody posrednika). Zaréwno
wydtuzenie, jak i skrocenie czasu trwania umowy powinno wigzac sie z dokonaniem aneksu
do analizy wniosku w czesci dotyczacej analizy finansowej.

S3 to zidentyfikowane w toku analizy najbardziej kluczowe przypadki koniecznosci zmian w umowach
pomiedzy podmiotami systemu wdrazania instrumentéw finansowych. Powinny by¢ one przewidziane
przed ogtoszeniem kolejnych przetargdw na PF, tak samo jak przed uruchomieniem procedury wyboru
odbiorcow ostatecznych przez posrednikéw finansowych.
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TABELA REKOMENDACII

Priorytet Inwestycyjny 3c

Rozstrzygniecie w zakresie mozliwosci zastosowania w danym Priorytecie Inwestycyjnym instrumentow finansowych

WNIOSEK REKOMENDACIJA OCZEKIWANY EFEKT SPOSOB WDROZENIA ADRESAT TERMIN
WDROZENI
A
Instrumenty  finansowe  wiasciwie | Stworzenie zapisow dotyczacych IF | Podniesienie efektywnosci | Wprowadzenie V4 RPO- | I/II kw.
adresujg luke finansowag oraz nadajg | w  Dziataniu 1.5 dotyczacych | interwencji publicznej i sprawnosci | odpowiednich zapisbw do | L2020 2017r.
sie do zastosowania takze w | wykorzystania zwrotnych | alokacji funduszy w regionie SZOOP RPO-L2020
projektach inwestycyjnych o wyzszej | instrumentéw finansowych. Zapisy
wartosci powinny zawieraC najwazniejsze
charakterystyki proponowanych
instrumentéw, zakres wydatkow
kwalifikowanych dla IF oraz opis
mozliwego sposobu ich wdrazania.

Typy projektow, w ktorych w danym Priorytecie Inwestycyjnym nalezy zastosowac instrumenty finansowe
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2. Typ projektu ,Instrumenty finansowe” | Wyodrebnienie  dwoch  kategorii | Dotacje wspierajg jedynie | Wprowadzenie Iz RPO- | [/II kw.
instrumentow  finansowych, ktdre | projekty o podwyzszonym profilu | odpowiednich zapisow do | L2020 2017r.
powinny zosta¢ zastosowane dla | ryzyka, mieszczace sie w dwdch | SZOOP RPO-L2020
realizacji réznych typow projektow: typach projektow.
- pozyczki matej (standardowej);
- pozyczki duzej;
Procent alokacji jaki w danym Priorytecie nalezy przeznaczy¢ na instrumenty finansowe
3. Zréznicowanie  zrodet  finansowania | Przeznaczenie z ogodlnej puli 98 min | Sprawniejsza alokacja funduszy | Wprowadzenie IZ RPO- | I/II kw.
réznych potrzeb inwestycyjnych | euro przeznaczonych na realizacje | w regionie, promowanie | odpowiednich zapisow do | L2020 2017r.
przedsiebiorstw racjonalizuje ich | Dziatania 1.5 RPO-L2020 | wdrazania innowacyjnych | SZOOP RPO-L2020
procesy decyzyjne. nastepujacych kwot na poszczegdlne | rozwigzan  oraz  zwiekszenie

instrumenty finansowe:

- pozyczka mata (30,6%);
- pozyczki duzej (27,6%);
- dotacje (41,8%).

dostepu do zrédet finansowania
dla catego sektora MSP

Warunki na jakich instrumenty finansowe powinny byc¢ oferowane (grupy docelowe, kwota pozyczki, zabezpieczenia, czas na jaki wsparcie jest udzielane etc.)

4, Grupa docelowa: Brak wylaczen wzgledem mikro, | Zaadresowanie problemu luki | Wprowadzenie Iz RPO- | I/II kw.
MSP dotkniete Ilukg finansowg i | matych badz $rednich | finansowej oraz niedostatecznych | odpowiednich zapiséw do | L2020 2017r.
realizujgce  projekty w  obszarze | przedsiebiorstw. inwestycji w odniesieniu do | SZOOP RPO-L2020
preferencji. przedsiebiorstw z kazdej klasy

wielkosci.

5. Oprocentowanie/Maksymalna Pozyczki inwestycyjne | Ograniczenie  efektu  jatowej | Wprowadzenie Iz RPO- | I/II kw.

wysokos$¢ pozyczki: oprocentowane rynkowo, rzadziej | straty. odpowiednich zapisow do | L2020 2017r.

Oprocentowanie  rynkowe  sprzyja
konserwacji wktadu kapitatowego oraz
nie zaktéca relacji rynkowych. Dla
duzych projektéw inwestycyjnych jak i
startupdw  mozliwe preferencyjne

preferencyjnie.

Tworzenie efektu zachety dla

wiekszych

inwestycyjnych.

projektow

SZOOP RPO-L2020
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oprocentowanie
Koszt pozyczki Utrzymanie na mozliwie niskim | Stworzenie efektu zachety do | Wprowadzenie Iz RPO- | I/II kw.
Koszt kapitatu warunkuje korzystanie z | poziomie catkowitego kosztu pozyczki | siegania po zwrotne instrumenty | odpowiednich zapisbw w | L2020 2017r.
okreslonej formy finansowania. dla przedsiebiorcy. finansowe, co bedzie skutkowac | regulaminach przetargéw na
ograniczaniem luki finansowania wybor posrednika
dla firm sektora MSP. finansowego zarzadzajgcego
funduszem pozyczkowym.
Zabezpieczenia Ograniczenie zabezpieczen | Zwiekszenie zdolnosci do | Wprowadzenie IZ RPO- | I/II kw.
Zabezpieczenia stanowig jedng z | rzeczowych na rzecz osobistych w | finansowania sie dtugiem. | odpowiednich zapisow do | L2020 2017r.
gtéwnych barier finansowania. W wielu | pozyczce matej. Promowanie | Ztagodzenie skutkow waznej | SZOOP RPO-L2020
rodzajach projektow brakuje | poreczen w pozyczce duzej bariery w dostepie do kapitatu.

zabezpieczen rzeczowych (w tym np.
dla inwestycji w TIK).

Okres sptaty/ karencja: Wydtuzenie okresdéw sptaty pozyczki | Utatwienie startu dla | Wprowadzenie IZ RPO- | I/II kw.
Wydtuzenie okresu sptaty stanowi | duzej (do 10 lat) oraz ustanowienie | poczatkujacych i sezonowych | odpowiednich zapiséw w | L2020 2017r.
stabilizacje dla przedsiebiorcy. | pdtrocznej karencji (12 do nawet 24 | przedsiebiorstw oraz trudnych | regulaminach przetargdw na

Karencja polepsza ptynno$¢ | miesiecy dla pozyczki duzej). obszaréw inwestycyjnych (TIK) wybor posrednika

przedsiebiorstw sezonowych i nowo finansowego zarzadzajgcego

powstatych. Okres sptaty i karencji funduszem pozyczkowym.

zachetg do bardziej ryzykownych

inwestycji

Model wdrazania

Alokacja jest wystarczajagca dla | Priorytet dla promowania nowego | Utatwienie finansowania | Wprowadzenie IZ RPO- | I/II kw.
wdrazania dwoch instrumentdw  w | instrumentu pozyczkowego. | projektdw o wiekszej wartosci i | odpowiednich zapisow w | L2020 2017r.
systemie przetargowym. Mozliwo$¢ | Koncentracja na lepszej penetracji | ryzyku oraz zwiekszenie | regulaminach przetargu na
podziatu przetargdw na mnigjsze. | geograficznej w  Srodkowej i | dostepnosci instrumentéw | wybor posrednika
Mozliwos¢ wdrazania IF rdwniez przez | potudniowo-wschodniej czesci | finansowych na obszarach, ktére | finansowego, ustanowienie
fundusz funduszy. wojewddztwa. Zwiekszenie wartosci | charakteryzowata nizsza | wymogoéw dla

umow, ze wzgledu na obnizone limity | aktywnos¢ funduszy | zarzadzajacego funduszem
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kosztéw. Duza alokacja oraz | pozyczkowych pozyczkowym.

uwarunkowania wyboru posrednikow
finansowych uzasadniajg wdrazanie
w modelu funduszu funduszy.

Priorytet Inwestycyjny 4a

Rozstrzygniecie w zakresie mozliwosci zastosowania w danym Priorytecie Inwestycyjnym instrumentow finansowych

Przeprowadzane badania pokazaty, ze
przedsiewziecia przewidziane do
wsparcia w ramach Dziatania 3.1.2 nie
sg traktowane przez potencjalnych
beneficjentow  przedsiebiorcow  jako
priorytetowe, a wiec takie, ktdre
uzasadnialyby zacigganie pozyczki. Poza
tym istniejgcy stan prawne w zakresie
OZE powoduje, ze tego typu inwestycje
sg traktowane przez przedsiebiorcow
jako bardzo ryzykowne. Wprowadzenie
wsparcia w  formach  zwrotnych
spowodowatoby spadek zainteresowania
przedsiebiorcow uzyskaniem wsparcia
co wplynetoby na ryzyko
niewykorzystania planowanej alokacji
oraz osiggniecia zaktadanych wartosci
wskaznikow.

Wspieranie projektow w ramach
Dziatania 3.1.2. za pomocg dotacji

Wywotanie efektu zachety,

Wieksze prawdopodobienstwo
zainteresowania beneficjentow
ubieganiem sie o wsparcie anizeli w
przypadku gdyby wsparcie miato miec
charakter zwrotny.

Wprowadzenie
odpowiednich
zapisow
dokumentacji
programowej.

do

IZ RPO L-
2020

2017 r.
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Priorytet Inwestycyjny 4c

Rozstrzygniecie w zakresie mozliwosci zastosowania w danym Priorytecie Inwestycyjnym instrumentow finansowych

1.

Analizy wykazaty, ze inwestycje grup
docelowych sg rentowne przy
niedoskonato$ci rynku w segmencie
wspolnot i spotdzielni mieszkaniowych.
Przyznana alokacja stanowi zaledwie
1% zdiagnozowanej luki finansowej,
wysoko$C ta, ze wzgledu na niska
priorytetyzacje inwestycji jest jednak
wystarczajgca.

Analizy wykazaty, ze inwestycje grup
docelowych sg rentowne przy
niedoskonatosci rynku w segmencie
wspolnot i spotdzielni
mieszkaniowych. Przyznana alokacja
na PI 4c w RPO-Lubuskie 2020
stanowi zaledwie 14%
zdiagnozowanej luki finansowej.
Inwestycje termomodernizacje majg
niski priorytet wséréd  wiekszosci
wspolnot i spotdzielni
mieszkaniowych w  wojewddztwie
lubuskim. Zaledwie 30% badanych
wspdinot mieszkaniowych i
spétdzielni oraz zarzadcédw budynkdw
komunalnych zdecydowanie planuje
podjecie dziatan we wskazanym
zakresie, z wykorzystaniem
preferencyjnych instrumentow
zwrotnych lub dotacji. Jednoczesnie
najwieksze spoétdzielnie
mieszkaniowe znajduja sie na terenie
ZIT-6w, wobec tego sg wykluczone z
mozliwosci wsparcia z RPO-L2020.
Rekomenduje sie zachowanie
obecnej alokacji na  poziomie

niezrealizowania zaktadanej
wskaznikow

Niskie ryzyko niewykorzystania alokacji i

wysokosci

Zmiana Zapisow
dokumentu
programowego

LRPO 2020

IZ RPO-L-
2020

2017
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wskazanym wpierwotnej analizie ex

ante pn. Ocena ex-ante
instrumentow finansowych w

perspektywie finansowej 2014-2020
w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego — Lubuskie 2020, z
lutego 2015 r.

Warunki na jakich instrumenty finansowe powinny by¢ oferowane

Grupa docelowa: Zagwarantowanie w umowie z | Efekty dodatkowosci, przesuniecie | Wprowadzenie IZ RPO-L- | I/II kw.
Zaleca sie preferencyjne  wsparcie | podmiotem wdrazajgcym instrument | Srodkéw z funduszu remontowego na | odpowiednich 2020 2017r.
wspolnot i spdtdzielni mieszkaniowych | finansowy okreslonej kwoty | dalsze inwestycje poprawiajgce | zapisow do SZOOP
doswiadczajgcych niedoskonatosci rynku | pozyczek (75%) przeznaczonej dla | energooszczednosc budynkéw | RPO WL
wspolnot i spotdzielni | mieszkalnych,
mieszkaniowych.
Maksymalna wysokos$¢ pozyczki Wprowadzenie limitu pozyczki na Wprowadzenie 1Z RPO-L- | I/II kw.
1 min. z wysokosci maximum 1 min, zt odpowiednich 2020 2017r.
zapisow do SZOOP
RPO WL
Oprocentowanie/okres sptaty/karencja Przyjecie oprocentowania 1 — 1,5% | Dzwignia finansowa, efekt zachety Wprowadzenie 1Z RPO-L- | I/II kw.
Ze wzgledu na dtugi okres zwrotu z | rocznie odpowiednich 2020 2017r.

inwestycji oraz kryterium duzej luki
remontowej zaleca sie zastosowanie
preferencyjnego oprocentowania
pozyczki

Zapisow w
regulaminach
przetargéw na
wybdr  posrednika
finansowego
zarzadzajacego
funduszem
pozyczkowym.
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Zabezpieczenia: Weksel in blanco Dzwignia finansowa, efekt zachety, | Wprowadzenie IZ RPO-L- | I/II kw.
Ze wzgledu na brak rynku poreczen w limitowanie niedoskonatosci rynku odpowiednich 2020 2017r.
segmencie  spotdzielni i wspdlnot zapisow do SZOOP

mieszkaniowych przy niskim ryzyku RPO WL
szkodowosci zaleca sie minimalizowanie
zabezpieczen

Priorytet Inwestycyjny 8iii
Rozstrzygniecie w zakresie mozliwosci zastosowania w danym Priorytecie Inwestycyjnym instrumentéw finansowych
Instrumenty  finansowe  wilasciwie | Stworzenie wytycznych do IF w | Podniesienie efektywnosci interwencji | Wprowadzenie IZ RPO-L- | I/II kw.
adresujg luke finansowg oraz nadajg | Dziataniu 6.3.2. dotyczacych | publicznej i sprawnosci alokacji funduszy | odpowiednich 2020 2017r.

sie do zastosowania w projektach
wspierajacych zaktadanie dziatalnosci
gospodarczej.

wykorzystania

instrumentéw finansowych.

zwrotnych | w regionie.

zapisow do SZOOP
RPO WL

Typy projektow, w ktorych w danym Priorytecie Inwestycyjnym nalezy zastosowac instrumenty finansowe
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Zarowno pozyczki jak i wsparcie | Rezygnacja z grantdw i poreczen Efekt zachety, minimalizowanie | Wprowadzenie IZ RPO-L- | [/II kw.
pomostowe kwalifikujg sie do objecia szkodowosci posrednika odpowiednich 2020 2017r.
wsparciem w ramach Dziatania 6.3.2. zapisbw URPO L-
Nie zaleca sie wprowadzenia grantéw i 2020
systemu poreczen ze wzgledu na
wysoka mozliwg szkodowos¢
instrumentu, zdiagnozowang luke
rentownosci wykluczajacg optacalnosc
kredytow i pozyczek na komercyjnych
zasadach
Procent alokacji jaki w danym Priorytecie nalezy przeznaczy¢ na instrumenty finansowe
Zatozona alokacja absorbuje 14% | Zachowanie obecnych zapiséw Minimalizowanie ryzyka szkodowosci | Zachowanie I1Z RPO-L- | 2016
zdiagnozowanej luki finansowej. Ze posrednika, efekt zachety odpowiednich 2020
wzgledu na duze ryzyko zakfadanej zapisbw URPO L-
formy wsparcia i brak doswiadczen 2020
regionu w stosowaniu instrumentéw
zwrotnych wsérdd  zarejestrowanych
bezrobotnych oraz o0séb biernych
zawodowo nie rekomenduje sie
zwiekszenia alokadji.

Warunki na jakich instrumenty finansowe powinny by¢ oferowane (grupy docelowe, kwota pozyczki, zabezpieczenia, czas na jaki wsparcie jest udzielane etc.)
Grupa docelowa: Zachowanie obecnych zapisow Ograniczenie  efektu jatowej straty | Zachowanie IZ RPO-L- | I/II kw.
Wskazana grupa docelowa jest zwiekszenie szansy tzw. ,przezywalnosci | odpowiednich 2020 2017r.
adekwatna poprzez wylaczenie ze przedsiebiorstw” zapisbw w URPO L-
wsparcia kategorii 0os6b bezrobotnych, 2020
ktoérych cechy socjodemograficzne i
status osoby znajdujacej sie w
szczegdlnie trudnej sytuacji na rynku
pracy wspdtwystepuja z ryzykiem
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przetrwania  zatozonej  dziatalnosci
gospodarczej. Zdiagnozowano luke
wsparcia dla 0sdb  pracujgcych,

pragnacych zmieni¢ warunki poprzez
zatozenie dziatalno$ci gospodarczej,
niemniej jednak wsparcie to powinno
by¢ kierowane w ramach PI 8v

Oprocentowanie/Maksymalna Pozyczki oprocentowane w wysokosci | Efekt zachety, ograniczenie konkurencji z | Wprowadzenie 1Z RPO-L- | [/II kw.
wysokos$¢ pozyczki: Y4 stopy redyskonta weksli NBP programem rzadowym odpowiednich 2020 2017r.
Przyjecie oprocentowania w wysokosci zapiséw do URPO L-

oprocentowania oferowanego w 2020

programie rzadowym ,Wsparcie na

starcie II”. Zaleca sie pozostawienie

proponowanej maksymalnej wysokosci

pozyczki w nieznacznym  stopniu

przekraczajacej S$rednig pozyczke na

rozpoczynanie dziatalnosci

gospodarczej w skali kraju

Zabezpieczenia Weksel in blanco, poreczenie osoby | Ztagodzenie skutkéw niskiej zdolnosci | Wprowadzenie IZ RPO L- | /I kw.
Zabezpieczenia stanowig jedng z | fizycznej, zastaw rejestrowy kredytowej, zmniejszenie szkodowosci | odpowiednich 2020 2017r.
gtéwnych barier finansowania. Ze funduszu, zmniejszenie efektu jatowej | zapisdw do URPO L-

wzgledu jednak na duze ryzyko straty 2020

szkodowosci zaleca sie wprowadzenie

dodatkowych  zabezpieczen poza

wekslem.

Okres sptaty/ karencja: Okres spfaty pozyczki — 5 lat oraz | Utatwienie startu dla poczatkujgcych i | Wprowadzenie IZ RPO L- | I/II kw.
Okres sptaty powinien odnosi¢ sie do | ustanowienie pétrocznej karencji sezonowych przedsiebiorstw jako bodziec | odpowiednich 2020 2017r.

$redniookresowego  zasiegu  biznes
planu. Karencja polepsza ptynnosé
przedsiebiorstw sezonowych i nowo

do dokonywania inwestycji w oparciu o
rachunek biznesowy.

Zapisow w
regulaminach
przetargow na
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powstatych.

wybor  posrednika
finansowego
zarzadzajgcego
funduszem
pozyczkowym.
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FISZKI INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Cecha instrumentu
finansowego

Tytul instrumentu
Priorytet inwestycyjny
Dziatanie RPO-L 2020
Rodzaj instrumentu
Alokacja na instrument
Kapitat pozyczkowy
Grupy docelowe
Wysokos¢ finansowania
Okres finansowania
Oprocentowanie
Rodzaje zabezpieczen

Okres karencji

Pomoc publiczna

Wkiad posrednika
finansowego do projektu

Wkiad wlasny ostatecznego
odbiorcy

Wsparcie szkoleniowe,
doradcze, pomostowe

Opis instrumentu

Pozyczka mata

3c

1.5.2

Diuzny pozyczkowy

30 min euro/120 min zt

27 min euro/108 min zt

Przedsiebiorstwa z sektora MéP, zwtlaszcza mikroprzedsiebiorcy
Do 500 tys. zt

Do 60 miesiecy (5 lat)

Rynkowe lub preferencyjne (dla startupow)
Osobiste lub rzeczowe

6 miesiecy

Dla pozyczek preferencyjnych — pomoc de minimis / art. 22
Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014. Dla pozyczek

udzielanych na zasadach rynkowych — nie wystepuje
Minimum 5% wartosci projektu

Wymagany wktad wiasny: W zaleznosci od decyzji posrednika
Przecietny, oczekiwany poziom: 30% wartosci inwestycji

Nie dotyczy/nie przewiduje sie
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Wskazniki produktu

Cecha instrumentu

finansowego
Tytut instrumentu
Priorytet inwestycyjny
Dziatanie RPO-L 2020
Rodzaj instrumentu
Alokacja na instrument
Kapitat pozyczkowy
Grupy docelowe
Wysokos¢ finansowania

Okres finansowania

Oprocentowanie

Rodzaje zabezpieczen

Okres karencji

Pomoc publiczna

Wkiad posrednika

finansowego do projektu

Unia Europejska
Europejskie Fundusze
Strukturalne i Inwestycyjne

Lubuskie
Warte zachodu

"

Liczba przedsiebiorstw otrzymujgcych wsparcie finansowe inne

niz dotacje — 847

Inwestycje prywatne uzupetniajace wsparcie publiczne dla

przedsiebiorstw (inne niz dotacja) — 12,22 min euro

Opis instrumentu

Pozyczka duza

3c

1.5.2

Diuzny pozyczkowy

27 min euro/108 min zt

24,85 min euro/99,4 min zt

Przedsiebiorstwa z sektora MSP, w tym zwlaszcza mate
0Od 0,5 min zt do 2 min zt

Do 120 miesiecy (10 lat)

Rynkowe lub preferencyjne (dla projektéw innowacyjnych na

poziomie regionu, ekoinnowacji, TIK)
Przede wszystkim rzeczowe
12 miesiecy (24 miesiace dla inwestycji w TIK)

Dla pozyczek preferencyjnych — pomoc de minimis / art. 22
Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014. Dla pozyczek
udzielanych na zasadach rynkowych — nie wystepuje

Minimum 5% wartosci projektu
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Wkiad wlasny ostatecznego

odbiorcy

Wsparcie szkoleniowe,
doradcze, pomostowe

Wskazniki produktu

Cecha instrumentu

finansowego
Tytut instrumentu
Priorytet inwestycyjny
Dziatanie RPO-L 2020
Rodzaj instrumentu
Alokacja na instrument

Kapitat pozyczkowy

Grupy docelowe

Wysokos¢ finansowania
Okres finansowania

Oprocentowanie

Rodzaje zabezpieczen

Unia Europejska
Europejskie Fundusze
Strukturalne i Inwestycyjne

Lubuskie
Warte zachodu

"

Wymagany wktad wiasny: W zaleznosci od decyzji posrednika;

Przecietny, oczekiwany poziom: 31% wartosci inwestycji

Nie dotyczy/nie przewiduje sie

Liczba przedsiebiorstw otrzymujacych wsparcie finansowe inne

niz dotacje —117 (sztuk)

Inwestycje prywatne uzupetniajgce wsparcie publiczne dla

przedsiebiorstw (inne niz dotacja) — 11,77 min euro

Opis instrumentu

Pozyczka

4c

3.2.4.

Diuzny pozyczkowy

4,14 min euro/ 16, 6 min zt
3,72 min euro/14,9 min z

Wspolnoty i spotdzielnie mieszkaniowe, JST, inne podmioty
bedace wiascicielami/zarzadcami wielorodzinnych budynkéw

mieszkaniowych

Od 10 tys. zt do 1 mIn z
Do 20 lat

Preferencyjne

Weksel in blanco

199



Fundusze
Europejskie
Program Regionalny

Okres karencji

Pomoc publiczna
Wkiad posrednika
finansowego do projektu

Wkiad wiasny ostatecznego
odbiorcy

Wsparcie szkoleniowe,
doradcze, pomostowe

Wskazniki produktu

Cecha instrumentu
finansowego

Tytul instrumentu
Priorytet inwestycyjny
Dziatanie RPO-L 2020
Rodzaj instrumentu
Alokacja na instrument

Kapitat pozyczkowy

Grupy docelowe

Wysokos¢ finansowania

Unia Europejska
Europejskie Fundusze
Strukturalne i Inwestycyjne

Lubuskie
Warte zachodu

"

6-8 miesiecy

Dla pozyczek preferencyjnych — pomoc de minimis / art. 22
Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014.

15% wartosci projektu

Wymagany wkiad wtasny: Minimum: 15% wartosci inwestycji;

Nie dotyczy/nie przewiduje sie

1) Liczba zmodernizowanych energetycznie budynkéw — 160

sztuk

2. Liczba gospodarstw domowych z lepsza klasg zuzycia energii

(CI 31) — 1649 sztuk

4. Liczba ostatecznych odbiorcow wspartych przez fundusze

pozyczkowe — 54 sztuk

Opis instrumentu

Pozyczka
8iii
6.3.2.
Diuzny pozyczkowy

1,42 min euro/5,7 min zt

1,2 min euro/4,89 min zt

Osoby bezrobotne, bierne zawodowe, powyzej 30 roku zycia, nie

znajdujace sie w szczegolnie trudnej sytuacji

Do 45 tys. zt
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Okres finansowania
Oprocentowanie
Rodzaje zabezpieczen

Okres karencji

Pomoc publiczna

Wkiad posrednika
finansowego do projektu

Wkiad wlasny ostatecznego
odbiorcy

Wsparcie szkoleniowe,
doradcze, pomostowe

Wskazniki produktu

Unia Europejska
Europejskie Fundusze
Strukturalne i Inwestycyjne

Lubuskie
Warte zachodu

"

Do 60 miesiecy (5 lat)

Preferencyjne

Poreczenie osoby trzeciej lub zastaw rejestrowy
6 miesiecy

Dla pozyczek preferencyjnych — pomoc de minimis / art. 22
Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014.

Minimum 15% wartosci projektu

Wymagany wktad wtasny: Minimum: 15% wartosci inwestycji;

Przecietny, oczekiwany poziom: 20% wartosci inwestycji

Srednia liczby godzin szkoleniowych wynosi 4h/osobe

miesiecznie, przy zatozeniu minimum 4 miesiecy wsparcia

Liczba os6b pozostajgcych bez pracy, ktdére skorzystaty z
instrumentow zwrotnych na podjecie dziatalnosci gospodarczej w
programie — 116 oséb

Liczba utworzonych miejsc pracy w ramach udzielonych z EFS
srodkéw na podjecie dziatalnosci gospodarczej - 147 miejsc pracy
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