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1 Wprowadzenie

Niniejszy raport stanowi podsumowanie prac i wnioskéw, wynikajgcych z ostatniej czesci, podzielonej
na 3 etapy oceny ex ante instrumentéow finansowych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewddztwa Dolnoslgskiego 2014-2020, realizowanej na zlecenie Urzedu
Marszatkowskiego Wojewddztwa Dolnoslgskiego przez konsorcjum firm PAG Uniconsult oraz IMAPP.

2 Instrumenty finansowe proponowane do zastosowania w ramach
RPO WD 2014-2020, proponowani odbiorcy ostateczni oraz
mozliwe 1l3aczenie instrumentow finansowych ze wsparciem
bezzwrotnym

W ramach raportu z etapu Il zaproponowaliSmy zastosowanie instrumentéow finansowych dla 6

priorytetdw inwestycyjnych, szczegdétowo je opisujgc i uzasadniajgc. Stad tez, ponizej przedstawiamy

tylko skrétowe zestawienie zaproponowanych instrumentéw finansowych:

Tabela 1. Zestawienie instrumentéw finansowych, proponowanych w ramach RPO WD 2014-2020

Priorytet Odbiorcy ostateczni

inwestycyjny! Instrument Proponowana alokacja specyficzne kryteria
Poreczenia 66 min zt MSP.

1.5 (3¢) Mikropozyczki 93,5 min zt Mikro i mali przedsiebiorcy.
Pozyczki 142,5 min zt MSP

3.1 (4a) Pozyczki 46,2 min zt Przedsiebiorstwa energetyczne

3.2 (4b) Pozyczki 69,0 min zt MSP

. . Spoétdzielnie mieszkaniowe,
3.3 (40) Pozyczki 73,5 min zt wspélnoty, TBS.
8.2 (8iii) Mikropozyczka 39,05 min zt Osoby bezrobotne i biemne w

wieku 30 lat i wiecej.

W ramach powyzszych priorytetdw mozliwe jest zastosowanie takze instrumentéw mieszanych, czyli
instrumentéw tgczacych finansowanie zwrotne (instrumenty finansowe) ze Srodkéw europejskich z
finansowaniem bezzwrotnym (dotacyjnym)?. Tego typu instrumenty, w zasadzie zakazane w okresie
programowania 2007-2013, sg obecnie dopuszczalne®. Warto jednak wskaza¢ pewne ograniczenia,
zwigzane z ich stosowaniem:

tw pierwsze kolejnosci podajemy numer Pl zgodnie z nomenklaturg RPO WD, w drugiej zgodnie z nomenklaturg Komisji
Europejskiej.

2 Instrumenty tgczace zwrotne finansowanie komercyjne (ze srodkéw prywatnych) i dotacje ze srodkéw europejskich, takie
jak na przyktad subsydiowanie odsetek od kredytow komercyjnych nie sg w rozumieniu Komisji Europejskiej instrumentem
mieszanym.

3 Ogédlne zasady ich stosowania omoéwilisSmy juz w ramach raportu z |l etapu niniejszej oceny ex ante.
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e W przypadku instrumentéw, majacych charakter pomocy publicznej, maksymalna
dopuszczalna intensywnos¢ wsparcia jest liczona oddzielnie dla czesci finansowane] w
sposéb zwrotny i bezzwrotny (naturalnie w obu przypadkach po przeliczeniu na tzw.
ekwiwalent dotacji brutto — EDB).

e 7 wyjagtkiem dotacji do prowizji za udzielenia poreczenia (optaty gwarancyjnej), ktéra w
polskich warunkach nie znajduje raczej zastosowania, ze wzgledu na bardzo niski poziom
prowizji pobieranych przez fundusze poreczeniowe, w przypadku poreczen praktycznie nie
jest mozliwe taczenie ich z innymi instrumentami, ze wzgledu na brak mozliwosci
wydzielenia kosztéw objetych i nie objetych poreczeniem (nawet jezeli poreczamy 50%
kapitatu kredytu, to de facto poreczenie dotyczy jego catosci ze wzgledu na brak mozliwosci
wydzielenia wydatkéw objetych i nieobjetych poreczeniem).

Jako godng rozwazania sfere zastosowania instrumentdw mieszanych i ich mozliwe formy
proponujemy subsydiowanie odsetek kredytéw i pozyczek udzielanych z wktadu wiasnego
posrednika finansowego (w sytuacji zastosowania opisanego dalej mechanizmu nieproporcjonalnego
wynagrodzenia kapitatu), dzieki czemu powinno by¢ jednoczesnie mozliwe obnizenie
oprocentowania dla ostatecznego odbiorcy, a z drugiej strony zwiekszenie poziomu dzwigni (efektu
mnoznikowego). Tego typu instrument mieszany jest mozliwy do zastosowanie w przypadku
wszelkich planowanych instrumentéw pozyczkowych, jednak powinien on by¢ ograniczony do
rodzaju projektéow, w ktérych pozadany jest szczegdlnie wysoki efekt zachety i w ktérych
prawdopodobny jest udziat posrednikédw finansowych z sektora bankowego, bedacych w stanie
whnie$¢ znaczacy wartosciowo udziat wiasny. Proponujemy rozwazenie zastosowania tego
mechanizmu przede wszystkim dla wybranych projektéw (lub tez ze zréznicowang intensywnoscig, w
zaleznosci od rodzaju finansowanego projektu) w ramach PI 3.2 i 3.3, ewentualnie takze w przypadku
mikropozyczek w ramach Pl 1.5 oraz w ramach Pl 8.2. Dzieki temu mechanizmowi bedzie
teoretycznie mozliwe obnizenie poziomu efektywnego oprocentowania dla odbiorcy ostatecznego, w
potgczeniu z pozyskaniem dodatkowych srodkéw prywatnych.

Przy takim rozwigzaniu $rodki na subsydiowanie odsetek znajdowatyby sie w dyspozycji funduszu
funduszy, na co pozwala art. 37 ust. 7 Rozporzadzenia Delegowanego (co naturalnie trzeba by
uwzgledni¢ w odpowiedniej dokumentacji przetargowej/konkursowej na wybdr funduszu funduszy).
Ogtaszajgc przetarg/konkurs na wybor posrednikéw finansowych nalezatoby tez naturalnie
uwzgledni¢ mozliwos¢ subsydiowania odsetek. Odsetki powinny by¢ subsydiowane w miare sptacania
kredytu, dodatkowo dla kredytdw o dtugiej zapadalnosci na mocy art. 42 ust. lit. ¢ Rozporzadzenia
Ogdlnego mozliwe jest uznanie skapitalizowanych subsydidw przewidywanych do wydania w okresie
10 lat po uptywie daty kwalifikowania wydatkow, za wydatek kwalifikowany.

Od strony wdrozeniowej, realizacjg tego instrumentu mieszanego zajmowatby sie odpowiedni
fundusz funduszy, otrzymujac S$rodki zwrotne na wdrazanie instrumentéw finansowych przez
wybieranych przez siebie posrednikéow finansowych, jak i srodki bezzwrotne na subsydiowanie
odsetek od finansowania w formie pozyczek i kredytéw, udzielanych z wktadu witasnego
poszczegdlnych posrednikdw finansowych. Z kolei, w przypadku wdrazania danego typu
instrumentéw bez wykorzystania formuty funduszu funduszy, kwestia ta nieco by sie komplikowata,
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wyborem i nadzorem nad nimi zajmowataby sie odpowiednia IP/IZ i prawdopodobnie ta sama
instytucja (cho¢ zapewne jej inna jednostka organizacyjna) musiataby sie zajmowaé takze
subsydiowaniem odsetek; w tym jednak przypadku dziatalnos¢ ta musiataby by¢ finansowana z
pomocy technicznej, podczas gdy w przypadku funduszu funduszy mogtaby by¢ ona finansowana w
ramach limitéw kosztow zarzadzania.

3 Kryteria oceny wnioskow o finansowanie zwrotne

O ile w przypadku finansowania bezzwrotnego (dotacyjnego) finansowanie jest przewaznie
przyznawane w wyniku okresowo ogtaszanych, silnie sformalizowanych konkurséw, w ramach
ktdrych wymagane jest sktadanie ujednoliconych wnioskéw o dotacje, to w przypadku instrumentéw
finansowych zakres i ksztatt wniosku o finansowanie, sktadanego przez przedsiebiorce, (wniosek o
pozyczke, kredyt lub poreczenie) zalezy praktycznie wytgcznie od posrednika finansowego i jego
wymagan. Z taka sytuacjg mieliSmy tez do czynienia w przypadku poreczen i pozyczek udzielanych w
ramach Inicjatywy JEREMIE, takze w wojewddztwie dolnoslgskim.

Z kolei w ramach znacznej czesci instrumentéw inzynierii finansowej, oferowanych w okresie 2007-
2013 ze srodkdw europejskich (zarédwno w przypadku schematu wdrazania z funduszem
powierniczym, jak i bez niego), praktyka wskazywata na niemal catkowite delegowanie
merytorycznych kryteriéw oceny wnioskéw o finansowanie na poziom poszczegdlnych posrednikéw
finansowych. Niekiedy tylko metodologia oceny wnioskéw o finansowanie musiata by¢ akceptowana
przez wtasciwg instytucje zarzadzajaca. Kryteria formalne (rodzaj finansowanych wydatkow oraz
odbiorcy ostateczni) musiaty by¢ natomiast zgodne z celami i zakresem priorytetu inwestycyjnego, w
ramach ktérego dany instrument byt oferowany.

Tego typu podejscie nalezy uzna¢ za catkowicie uzasadnione, gdyz w przypadku kazdego instrumentu
finansowego podstawowe ryzyko to brak zwrotu przekazanych srodkéw (w przypadku pozyczki lub
kredytu) lub wyptata poreczenia w sytuacji, gdy poreczone zobowigzanie nie jest sptacane. Stad tez w
kazdym przypadku analizy wniosku o finansowanie zwrotne, kluczowy charakter majg kryteria,
wskazujgce na zdolno$¢ instytucji korzystajgcej z finansowania do jego sptaty (zdolnosc
kredytowa/pozyczkowa), a takze ocena jakosci oferowanych zabezpieczen. Te kryteria powinny mie¢
zawsze charakter decydujacy i by¢ pozostawione do decyzji posrednika finansowego, ocena i sugestie
instytucji zarzagdzajgcej mogg ewentualnie zmierza¢ do zwiekszenia ich restrykcyjnosci, na pewno za$s
nie do ich liberalizacji.

Naturalnie w kazdym przypadku uzasadnione jest stosowanie odpowiednich kryteriow dostepu,
dotyczacych takich kwestii jak kwalifikowalnos¢ odpowiednich odbiorcéw ostatecznych (np.
mikroprzedsiebiorcy, czy spoétdzielnie mieszkaniowe) oraz rodzaju finansowanych projektéw. Tego
typu kryteria majg jednak tylko charakter ,zerojedynkowy” i nie wptywajg na ocene merytoryczna
projektu, a tylko na dopuszczenie go do takiej oceny.

Stosowanie kryteriow merytorycznych w przypadku instrumentéw zwrotnych, szczegélnie o
charakterze dtuznym lub poreczeniowym, nie ma wiekszego sensu, takze ze wzgledu na ograniczone
zainteresowanie tymi instrumentami, w poréwnaniu do instrumentow dotacyjnych.
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W tym

kontekscie nalezy natomiast poruszy¢ problem, ktéry moze pojawié sie w przypadku

wybranych instrumentéw, polegajacy na nie osiggnieciu zatozonego efektu w postaci na przyktad

zmniejszonego zuzycia energii. W zwigzku z tym mozna wskaza¢ nastepujgce kwestie do

rozstrzygniecia:

Powstaje pytanie, czy w przypadku instrumentéw finansowych jedynym ograniczeniem
powinien by¢ zakres finansowanych pozyczkg wydatkow (zwigzanych z celem danego
instrumentu), czy tez zasadne bytoby tez stawianie jeszcze dodatkowych wymogéw
zwigzanych z osiggnieciem konkretnych efektéw? Zdaniem autoréw niniejszego opracowania
w przypadku stawiania konkretnych wymogow (jak na przyktad okreslony wskaznik
osigganych efektow do wielkosci pozyczki) zainteresowanie instrumentami finansowymi
znaczaco zmaleje.

Jedyna mozliwos$¢ powigzania instrumentow finansowych z osigganymi rezultatami, to
pewne rdéznicowanie atrakcyjnosci instrumentu, na przyktad uzaleznienie ostatecznego
oprocentowania pozyczki od zatozonych i osiggnietych rezultatdw projektu. W sytuacji
przyjecia takiego podejscia na etapie oceny wniosku w zaleznosci od zatozonych wynikéw
projektu mozna by rdéznicowac oprocentowanie pozyczki (przy czym nalezatoby to raczej
robi¢ w dos¢ waskim zakresie, nie wiecej niz w granicach 100-150 punktéw bazowych).
Zwigzane z tym zagrozenie to konieczno$¢ wstecznej doptaty do nizszego oprocentowania,
gdy na koniec projektu nie osiggnieto zatozonych wynikéw, co moze by¢ dosé bolesne dla
pozyczkobiorcy. Alternatywne rozwigzanie to wypowiadanie umowy pozyczki w sytuacji
braku osiggniecia zatozonego wskaznika — takie podejscie nalezatoby jednak uznaé za wielce
kontrowersyjne.

4 Komplementarnos¢ proponowanych instrumentow finansowych
wobec innych priorytetow inwestycyjnych RPO WD oraz innych
programow.

W ponizszej tabeli przedstawiliSmy zestawienie proponowanych w niniejszym raporcie instrumentéw

finansowych oraz innych schematéw wsparcia (finansowanych w réznorodny sposdb), dostepnych

dla poszczegdlnych grup odbiorcdw ostatecznych. W wiekszosci przypadkéw schematy te majg

charakter komplementarny (wspdlnie z instrumentami finansowymi RPO WD przyczyniajg sie do

realizacji okreslonych celéw rozwojowych), czasami jednak mogg one okaza¢ sie czesciowo

konkurencyjne. Dotyczy to w szczegdlnosci niektdrych form wsparcia realizowanych niezaleznie od

Srodkow EFSI, ktérych wdrazanie nie jest regulowane przy pomocy zapisow linii demarkacyjnej.

Tabela 2. Zestawienie podstawowych instrumentéw zwrotnych i bezzwrotnych, komplementarnych/konkurencyjnych

wobec instrumentéw finansowych proponowanych w ramach RPO WD 2014-2020

Priorytet y y ik
inwestve Instrument Komplementarnosé¢ w Komplementarnosé¢ w Komplementarnos¢
yin;y ramach RPO WD ramach EFSI poza EFSI
. ¢ komplementarnos¢ ze | w ramach PO IR Rzadowy Program
poreczenia i X ) . o
i wsparciem dla oséb planowany jest fundusz wspierania mikro-,
1.5 (3¢)  (kredytéw . . ., .
) tvevinveh rozpoczynajacych gwarancyjny dla matych i srednich
inwestycyjnych oraz dziatalnos¢ gospodarczg | projektow przedsiebiorstw
[ ] . L]
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Priorytet
inwestyc
yjny

Instrument

na cele obrotowo-
rozwojowe mikro
i matych
przedsiebiorcow)

mikropozyczki
(projekty
inwestycyjne oraz
cele obrotowo-
rozwojowe mikro
i matych

przedsiebiorcéw, do

100 tys. z1)

pozyczki
(projekty

inwestycyjne MSP,

pozyczki w
rozmiarze od 100

tys. zt do 500 tys. zt)

pozyczki
(nainstalacje /
inwestycje
zwiekszajace
efektywnosc
energetyczng
MSP)

3.2
(4b)
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Komplementarnos¢ w
ramach RPO WD

(P18.2)

e komplementarnos¢ z
pozostatymi
instrumentami Pl 1.5

¢ komplementarnosc¢ ze
wsparciem dla
rozpoczynajacych
dziatalnos¢ gospodarczg
(P18.2)

¢ komplementarnosc z
pozostatymi
instrumentami Pl 1.5

komplementarnos¢ z
pozostatymi
instrumentami Pl 1.5

¢ komplementarnosé z
pozostatymi typami
projektow w PI 3.2
wspieranymi w formie
dotacji (projekty o
szczegblnie duzym
wptywie na realizacje
celu szczegotowego
PI)

¢ komplementarnosc z
pozostatymi
priorytetami
inwestycyjnymi w
ramach osi
priorytetowej 3 RPO
WD (w zakresie
wptywu na
zmniejszenie emis;ji
gazow cieplarnianych
w wojewddztwie
dolnoslgskim)

Komplementarnos¢ w
ramach EFSI

charakteryzujacych sie
wysokim poziomem
ryzyka, zaktadajgcy
innowacje, ktore sg
zwigzane z wynikami
dziafalnosci B+R

wsparcie PO WER dla
0s6b mtodych
rozpoczynajgcych
dziatalnos¢ gospodarczg;

w ramach PO IR
planowane jest
stworzenie instrumentu
pozyczkowego w celu
uzupetnienia wsparcia
udziatowego udzielanego
innowacyjnym start-
up’om

komplementarnosé z
dziataniem 1.2 PO 1i$
2014-2020 (wsparcie dla
duzych przedsiebiorstw —
najprawdopodobniej
wsparcie przy pomocy
instrumentow
finansowych)

komplementarnosé z
PROW 2014-2020
(Poddziatanie: Pomoc na
inwestycje w zakresie
zmniejszenia
zapotrzebowania na
energie)

Komplementarnos¢
poza EFSI

gwarancja de
minimis — gwarancje
kredytéw obrotowych
i inwestycyjnych
przedsiebiorstw

program MPiPS
Wsparcie w starcie
(preferencyjne
pozyczki dla
bezrobotnych i
absolwentéw
rozpoczynajacych
dziatalnosc
gospodarczg)

funkcjonujace
fundusze pozyczkowe
i poreczeniowe
dysponujace srodkami
krajowymi, wtasnymi i
pochodzgcymi z
wczesniejszych
perspektyw
finansowych oraz
srodkéw krajowych

program priorytetowy
NFOSIGW Inwestycje
energooszczedne w
MSP (dotacje na
czesciowe sptaty
kapitatu kredytow
bankowych
realizowane za
posrednictwem
wspotpracujacych
bankdw)

program EBOIR
PoISEFF2 (linia
kredytowa dla
projektow
polegajacych na
poprawie
efektywnosci
energetycznej i/lub
termomodernizacji

m
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Priorytet
inwestyc Instrument
yjny

Komplementarnos¢ w Komplementarnos¢ w Komplementarnos¢
ramach RPO WD ramach EFSI poza EFSI

budynkow)

e komplementarnos¢ z
pozostatymi typami
projektow w PI 3.3
wspieranymi w formie
dotacji (budynki
uzytecznosci publicznej,
czes¢ budynkéw
mieszkaniowych) —
taczny wptyw na

pozyczki komplementarnosé z
dziataniem 1.3 PO Ii$
2014-2020 (wsparcie

budownictwa

program priorytetowy
NFOSIGW Lemur
(dotacje na budowe

(na instalacje
inwestycje
zwiekszajace

zwiekszong efektywnos¢ | . . energooszczednych
3.3 (4c)  efektywnosé : i 4 mieszkaniowego na iy
energetyczna regionu . budynkéw
energetyczng ., terenie WrOF oraz . -
. . ¢ komplementarnos¢ z , . , . uzytecznosci
wielorodzinnych . budynkdéw uzytecznosci . .
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5 Proponowana struktura wdrazania instrumentow finansowych

Realizacja instrumentow finansowych Europejskich Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych na
roznych szczeblach systemu wdrazania (np. na szczeblu regionalnym) wymaga podjecia rozstrzygniec
w sprawie ksztattu instytucjonalnego tego systemu. Oznacza to konieczno$é¢ przeanalizowania
rozmaitych opcji strukturalnych, ktére mogg znaleié zastosowanie w przypadku wdrazania
instrumentéw finansowych w ramach RPO WD na lata 2014-2020. Niniejsza czes$¢ raportu zawiera
ustalenia z przeprowadzonej analizy w tej sprawie.
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Dopuszczalne opcje, w oparciu o ktére ksztattowany moze by¢ system wdrazania instrumentow
finansowych okreélone zostaty w unijnym Rozporzadzeniu Ogdélnym* oraz dodatkowo w prawie
polskim tj. w ustawie z 11 lipca 2014 r. o zasadach realizacji programéw w zakresie polityki spdjnosci
finansowanych w perspektywie finansowej 2014-2020°.

Rozporzadzenie Ogédlne okresla wymég ustanowienia systemu instytucjonalnego w celu wdrazania
instrumentéw finansowych ustanowionych na poziomie transnarodowym lub transgranicznym,
krajowym lub regionalnym, zarzgdzanych przez Instytucje Zarzadzajacg programem (lub zarzagdzanych
przez inny podmiot za jej odpowiedzialnoscig) (art. 38 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia Ogdlnego).

Trzeba w tym miejscu dodad, ze Rozporzadzenie Ogdlne umozliwia takze wdrazanie w regionie
instrumentéw finansowych oferowanych na poziomie Unii Europejskiej, zarzgdzanych bezposrednio
lub posrednio przez Komisje (art. 38 ust. 1 lit. a Rozporzadzenia Ogdlnego). W tym przypadku,
alokacja krajowa (regionalna) musi zosta¢ udostepniona z przeznaczeniem jej Srodkéw na wspieranie
posrednikow realizujgcych instrumenty finansowe w kraju / regionie udostepniajgcym s$rodki. W tym
rozwigzaniu nie ma mozliwosci jakiejkolwiek ingerencji w oferowane "centralnie" instrumenty (np.
aktualnie obecne w programie HORYZONT i COSME). Z uwagi na specyfike tego rozwigzania, sgdzimy,
ze udostepniane w jego ramach instrumenty mogg nie dos¢ precyzyjnie odpowiadac na specyficzne
potrzeby regionu. Jest to zatem rozwigzanie wtasciwsze do stosowania w sytuacjach szczegdlnych. Za
takie uzna¢ mozna np. brak wystarczajacych "lokalnych" doswiadczen i zdolnosci do zarzadzania
instrumentami finansowymi lub tez ich bardzo niewielkg skale, stawiajacg pod duzym znakiem
zapytania ekonomike stosowania innych rozwigzan (budowy wtasnych struktur do wdrazania
instrumentéw). Z zadng z takich sytuacji nie mamy jednak do czynienia w wojewddztwie
dolnoslgskim. Z tego tez wzgledu te opcje systemu wdrazania pomijamy.

Pozostajgc przy rozwigzaniach dotyczacych poziomu regionalnego, zgodnie z regulacjami
Rozporzadzenia Ogdlnego, muszg by¢ one projektowane z uwzglednieniem trzech konkretnych opcji
organizacyjnych (w dalszej czesci niniejszego rozdziatu przedstawiamy ogdlnopoglgdowy schemat
omawianych opcji - ponizej zostaty one skomentowane).

1. Pierwsza opcja (uregulowana w art. 38 ust. 4 lit. a Rozporzadzenia Ogdlnego) zaktada
wdrazanie instrumentéw finansowych przez posrednikdow wybieranych w trybie
konkursowym (przetargowym)® przez Instytucje Zarzadzajaca programem (IZ RPO WD). Opcja
ta dopuszcza réwniez zainwestowanie Srodkdw programu w istniejgcg lub nowotworzong
instytucje (podmiot celowy typu - SPV - special purpose vehicle) z zadaniem wdrazania przez
nig instrumentdéw finansowych w regionie. Rozwigzanie to pomijamy, uznajac je za najmniej
adekwatne sposréd wszystkich analizowanych, a jednoczesnie charakteryzujgce sie w
praktyce dos¢ wysokim stopniem skomplikowania. Sadzimy, ze jesli takie rozwigzanie

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r.

® Dz. U. 2014, poz. 1146.

®w oddzielnej czesci pod koniec niniejszego rozdziatu opisujemy wady i zalety obu rozwigzan, na obecnym etapie trudno
nam jest rozstrzygnaé, na ile dopuszczalny bedzie konkursowy wybér posrednikéw finansowych, a na ile bedzie on musiat
by¢ dokonywany w drodze przetargowej.
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miatoby by¢ realizowane, to funkcje zarzadzania systemem instrumentow finansowych
mogtyby by¢ rownie dobrze realizowane bezposrednio przez Instytucje Zarzadzajaca.

Trzeba natomiast poczyni¢ uwage ogolng, ze niniejsza opcja wdrozeniowa gwarantuje
znaczng swobode wyboru instytucji realizujgcych instrumenty finansowe (juz istniejgcych lub
powotanych w tym celu). Z drugiej jednak strony, wymaga ona ustanowienia stosunkowo
ztozonego mechanizmu zarzadzania, obstugujgcego wszystkie funkcje zwigzane z wyborem
posrednikdw, nadzorem nad ich funkcjonowaniem i monitorowaniem instrumentéw
finansowych przez nich wdrazanych. Instytucja Zarzadzajgca jest tu niejako pozostawiona
"sama sobie", co oznacza duzg elastyczno$é, ale z drugiej strony, réwniez koniecznosc
mobilizacji znacznego potencjatu / zasobdw organizacyjnych umozliwiajacych zarzadzanie
catym systemem. Poza tym, zarzadzanie instrumentami finansowymi nie jest zadaniem
tatwym - z uwagi na specyfike realizacyjng tych instrumentdow pozgdane sg znaczne
doswiadczenia i potencjat organizacyjny. Nie sadzimy, aby kompetencje i doswiadczenia tego
typu byty w wystarczajgcym stopniu obecne w urzedach marszatkowskich polskich
wojewddztw.

Ostatecznie stoimy na stanowisku, ze opcja ta nie jest wykluczona. Powinna jednak by¢
stosowana jako uzupetnienie innego, gtéwnego mechanizmu wdrazania instrumentow
finansowych w wojewddztwie dolnoslgskim.

Druga opcja dopuszcza wdrazanie instrumentéw finansowych przez fundusz funduszy (art. 38
ust. 4 lit. b Rozporzadzenia Ogdlnego), czyli wybrany przez IZ RPO WD podmiot (lub
podmioty), ktéry otrzyma w zarzadzanie S$rodki programu, przeznaczone na realizacje
instrumentéw finansowych’, i bedzie je dalej dystrybuowaé (w oparciu o postepowania
przetargowe / konkursowe, na podstawie ktdrych wytaniani bedg posrednicy finansowi).
Wytonieni posrednicy finansowi bedg finalnie wykonywac zadania w zakresie dystrybucji
instrumentéw finansowych do odbiorcdw ostatecznych, natomiast nadzér nad ich
funkcjonowaniem petni¢ bedzie "zleceniodawca" instrumentéw, czyli petnigcy role funduszu
funduszy.

Formuta funduszu funduszy wymaga wyboru podmiotu zarzadzajgcego funduszem.
Rozwigzanie standardowe przewiduje, Zze podmiot taki tworzy rachunek powierniczy
prowadzony na rzecz Instytucji Zarzadzajgcej lub wydziela instrument finansowy jako
oddzielny (wydzielony ksiegowo) blok finansowy (tzw. block of finance) w ramach instytucji
finansowej (np. banku®).

Istniejg rézne sposoby ustanawiania podmiotu zarzadzajgcego. Moze to odbyc sie poprzez
powierzenie tej funkcji Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu (EBI) lub Europejskiemu

’ Rozporzadzenie Ogdlne dopuszcza bardzo szerokie grono instytucji, ktéore mogg petni¢ funkcje funduszu funduszy.
Istniejace regulacje dotyczace podmiotdw petnigcych funkcje funduszu funduszy nie stanowig wiec przeszkody w
zastosowaniu tego rozwigzania. Ponadto, nie wystepuja ograniczenia formalnoprawne co do liczby powotywanych
funduszy. Istnieje zatem sposobnos$¢ grupowania poszczegdélnych typdw instrumentéw finansowych w ramach réznych
funduszy funduszy (np. w oparciu o kryterium doswiadczenia i specjalizacji podmiotu petnigcego taka funkcje).

8 Np. petnigcego jednoczesnie funkcje podmiotu zarzadzajacego, jak réwniez innego banku, ktéremu zlecone zostanie
prowadzenie rachunkéw funduszu.
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Funduszowi Inwestycyjnemu (EFI)’. Zgodnie z regulacjami Rozporzadzenia Ogdlnego,
rozwigzanie to nie wymaga przeprowadzania konkursu (przetargu) na wybor. W innej
sytuacji, tj. w przypadku podjecia decyzji o powierzeniu tej roli podmiotowi prywatnemu lub
publicznemu (co jest w petni dopuszczalne,) musi zosta¢ on wybrany w ogdélnodostepnym
procesie tj. przy zastosowaniu rozwigzan gwarantujgcych petng transparentnosc
postepowania, obiektywizm decyzji oraz eliminujacych wszelkie ewentualne konflikt
intereséw (wymogi takie zostaty wyraznie sprecyzowane w przepisach®).

Konkludujac, skorzystanie z ustug EBI lub EFI znacznie upraszczatoby proces implementacji
funduszu funduszy (co jednak - naturalnie - nie oznacza, ze rozwigzanie to nie jest obarczone
zadnymi wadami). Sadzimy, ze tego typu wybdr okaze sie czasochtonny, a w rezultacie
wyboru mozliwos¢ pdiniejszego wptywania - dla dobra celéw Regionalnego Programu
Operacyjnego - na rozstrzygniecia podejmowane przez EFl / EBI (jako podmiotu
zarzadzajgcego) bedzie stosunkowo niewielka. Innymi stowy, wysoka autonomia tych
instytucji nie musi stanowi¢ szczegdlnej zalety - w kontekscie dolnoslgskiego RPO.

3. Trzecia opcja wdrozeniowa (art. 38 ust. 4 lit. c Rozporzadzenia Ogdlnego) wyznacza Instytucje

Zarzadzajgcy jako podmiot dziatajacy samodzielnie, a wiec dystrybuujgcy instrumenty
finansowe bezposrednio do odbiorcéw ostatecznych. Przy czym, opcja ta ograniczona jest
wytacznie do dwdch typdw instrumentéw, tj. poreczeri™ i pozyczek. O rozwigzaniu tym nie
wspominajg jednak regulacje polskiej ustawy wdrozeniowej, zgodnie z ktérymi: ,,Podmiotem
wdrazajgcym instrument finansowy lub fundusz funduszy, o ktérym mowa w art. 2 pkt 27
rozporzadzenia ogdlnego, moze by¢ podmiot wskazany wart. 38 ust. 4 lit. ai b
rozporzgdzenia ogdlnego /.../”. Takie sformutowanie wyklucza w zasadzie (i tak dos¢
teoretyczng) mozliwos¢ bezposredniego prowadzenia dziatalnosci pozyczkowej i
poreczeniowej przez Instytucje Zarzadzajgcay, cho¢ warto pamietaé o tym, ze brak wskazania
na omawiang tu opcje w polskiej ustawie wdrozeniowej nie eliminuje catkowicie tego
rozwigzania, co wynika z prymatu rozporzadzen unijnych jako Zzrédet prawa wobec prawa
krajowego (z wyjatkiem Konstytucji).
W praktyce jednak wystepujg inne wazne czynniki (nie wynikajgce z uregulowan prawnych)
przesadzajgce o niskiej adekwatnosci tego rozwigzania. Zauwazmy, ze w opcji tej funkcje /
role instytucji finansujgcej petnig struktury administracji publicznej (w warunkach RPO -
administracji samorzadowej). W ten sposéb powraca tu kwestia dysponowania
wystarczajgcymi  zasobami, kompetencjami i doswiadczeniami przez administracje
samorzagdowg do wdrazania instrumentéw finansowych (realizowanego bezposrednio dla
ostatecznych odbiorcéw wsparcia). Dlatego tez opcja ta, cho¢ teoretycznie mozliwa, w
praktyce nie wydaje sie mozliwa do zastosowania i nalezy j odrzucié.

° Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ogdlnym sg one traktowane identycznie.
19 Art. 38 ust. 4 b) Rozporzadzenia Ogdlnego oraz art. 7 ust. 2 Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 480/2014.

1 Woprawdzie oficjalne ttumaczenia Rozporzadzenia Ogdélnego mdéwi o gwarancjach, to jednak ttumaczenie angielskiego
stowa ,,guarantees” jako poreczenia wydaje nam sie bardziej adekwatne.
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Poza wskazanymi opcjami (modelowymi) méwi¢ mozna jeszcze o wariancie posrednim, polegajgcym
na wykorzystaniu wszystkich lub niektdrych z ww. opcji wdrazania instrumentéw finansowych. Tego
rodzaju model (mieszany) réwniez moze by¢ rozwazany, szczegdlnie, gdy przewidywane jest
stosowanie instrumentéw finansowych w rdinych osiach priorytetowych, a takze z uwagi na
zrdéznicowanie samych instrumentow (instrumenty dtuine, kapitalowe, mieszane). Zatem, w
rzeczywistosci istnieje dos¢ duze pole do uksztattowania systemu wdrazania z uwzglednieniem typéw
instrumentéw finansowych oraz specyfiki dziedzin interwencji, jak i planowanych rodzajéw
odbiorcéw ostatecznych instrumentéw finansowych. Oczywiscie, trzeba pamietaé, ze wraz z
narastajagcym stopniem "mieszania" opcji wdrozeniowych, komplikowac¢ sie bedzie caty regionalny
system wdrazania instrumentdéw finansowych. Stanowi to okreslone, w sumie istotne ograniczenie,
ktore na pewno trzeba bra¢ pod uwage projektujgc system. Nie wymaga specjalnego uzasadnienia
fakt, ze skomplikowane rozwigzania organizacyjne okazujg sie trudne w zarzadzaniu. Nie bez
znaczenia bedg rowniez rozmaite koszty, ponoszone w zwigzku z potrzebami koordynacji, kontroli i
nadzoru nad catym systemem.

Rys. 1. Opcje wdrozeniowe instrumentéw finansowych ustanowionych na poziomie regionalnym

| Instytucja Zarzadzajgca (I1Z RPO WD)

!

Art. 38 ust. 4 lit.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie Rozporzqdzenia Ogélnego
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Typy instrumentéw finansowych

W ramach omodwionych opcji wdrozeniowych 1. i 2. Instytucja Zarzadzajagca ma mozliwosc
zastosowania dwodch wariantéw (typow) instrumentéw finansowych. Mianowicie, wykorzystywane
moga by¢ nastepujace rozwigzania:
e instrumenty off-the-shelf ("gotowe" - o zadanych, minimalnych charakterystykach) lub
e instrumenty zaprojektowane samodzielnie (tailor-made), dostosowane do specyficznych
potrzeb dziedziny / obszaru interwencji.

Charakterystyki instrumentéw off-the-shelf zawiera Rozporzadzenie Komisji Europejskiej*?, w ktérym
zaproponowano trzy uniwersalne instrumenty:

» pozyczkowy - portfelowa pozyczka z podziatem ryzyka (portfolio risk sharing loan)*®,

» poreczenie portfelowe z limitem wyptat'* (capped portfolio guarantee)™ oraz

» pozyczki na renowacje (renovation loan)®™.

Instrumenty off-the-shelf majg "z géry" zadane charakterystyki, szczegétowo opisane w zatgcznikach
do Rozporzadzenia, ktére nie mogg by¢ zmieniane. Rozwigzania te majg wiele zalet - np. umozliwiaja
stosowanie modelu nieproporcjonalnego oprocentowania kapitatu, ktéory moze motywowac
posrednikdw do podejmowania sie dystrybucji instrumentéw finansowych programu, nie wywotujg
tradycyjnych probleméw w sferze pomocy publicznej. Ponadto, mozna uzupetnia¢ je wtasnymi
rozwigzaniami (naturalnie, nie podwazajgcymi istoty instrumentu off-the-shelf). Niewatpliwie
propozycje te sg ciekawe, ale wigzg sie z nimi réwniez pewne ograniczenia. Mianowicie, stawiane w
nich wymogi "standardowe" mogg utrudniaé ich zastosowalnos¢ w zwigzku ze specyfikg regionalna.
Przyktadowo, jesli chodzi o sytuacje w Polsce (w tym wojewddztwo dolnoslgskie), to instrument
pozyczkowy (portfolio risk sharing loan) wymaga stosunkowo wysokiego wktadu wtasnego ze strony
posrednika (wynoszacego co najmniej 25%" catkowitej wielkosci instrumentu). Rozwigzanie to jest
szczegblnie wymagajgce wobec posrednikéw sfery pozabankowej, ktérzy mogg napotykac trudnosci
w mobilizacji wystarczajgcej wielkosci Srodkow wiasnych dedykowanych do instrumentu
finansowego'® (pokazuja to tez badania wykonane dla potrzeb niniejszego raportu, ujawniajace dos¢
niskg gotowos$¢ potencjalnych posrednikéw finansowych do asygnowania wtasnych wktadéw do
instrumentu finansowego - wyniki tych badan zreferowano w kolejnym rozdziale). Z kolei instrument
poreczeniowy ma charakter poreczenia portfelowego, rzadko stosowanego w warunkach polskich.

12 Rozporzadzenie Wdrozeniowe Komisji (UE) z 11 wrzesnia 2014 r. nr 964/2014.

3 Szczegbtowy opis (metryka produktu) - w zatgczniku Il do Rozporzadzenia Wdrozeniowego Komisji nr 964/2014.
1 Oficjalne ttumaczenie to ograniczona gwarancja portfelowa, nie wydaje nam sie ono najbardziej udane.

1 Szczegdtowy opis (metryka produktu) - w zatgczniku lll do Rozporzgdzenia Wdrozeniowego Komisji nr 964/2014.
16 Szczegdtowy opis (metryka produktu) - w zatgczniku IV do Rozporzadzenia Wdrozeniowego Komisji nr 964/2014.
7 Art. 6 Rozporzadzenia Wdrozeniowego (UE) nr 964/2014.

1 Argument ten ostabia koniecznos$¢ wniesienia do instrumentu wktadu krajowego na poziomie co najmniej 15%. Mozna
zatem przyja¢, ze takze w przypadku kazdego innego rozwigzania, zaangazowanie ze strony posrednika finansowego bedzie
wymagane na takim wtasnie poziomie. W tej sytuacji ostatni ze wspomnianych instrumentow "off-the-shelf" - pozyczka
renowacyjna - jest pod tym wzgledem neutralny.
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Swoboda ksztattowania instrumentow off-the-shelf nie jest wiec zupetna (co wiecej, przypisane im
charakterystyki przez caty okres wdrazania muszg pozostawac niezmienne, zgodne z uregulowaniami
Rozporzadzenia).

Podsumowujac, zastosowanie tych instrumentéw ma niewatpliwie wiele korzysci, trzeba mie¢ jednak
Swiadomos¢ ich pewnych ograniczen.

Kryteria wyboru funduszu funduszy i posrednikow finansowych

Szczegblnym zagadnieniem w zakresie ksztattowania systemu wdrazania instrumentéw finansowych
sg kryteria wyboru podmiotéw (oraz stawiane im wymogi), ktére majg wdraza¢ instrumenty
finansowe (wymogi te analizujemy takze w podrozdziale 6.2 - gtéwnie w odniesieniu do kryteridow
wyboru poérednikéw finansowych). Regulacje na ten temat zawiera Rozporzadzenie Delegowane®
(art. 7). Wymogi i kryteria dotyczg dwdch poziomdw instytucjonalnych systemu wdrazania, a wiec:

e podmiotéw wybieranych do wdrazania instrumentéw finansowych w ramach opcji
wdrozeniowych art. 38 ust. 4 lit. a i b Rozporzadzenia Ogdlnego (nie dotyczg one przypadku,
gdy podmiotem wybranym bytby EBI / EFI),

* majg one réwniez zastosowanie w przypadku wyboru posrednikéw finansowych przez
podmioty wytonione jako wdrazajgce instrumenty finansowe (w takim zakresie kryteria te
obowigzujg réwniez EBI/EFI, ktére musiatyby kierowaé sie nimi dokonujgc wyboru
posrednikdéw finansowych).

Art. 7. Rozporzadzenia Delegowanego przedstawia wymogi, obowigzujgce podmiot wdrazajacy
instrumenty finansowe. Dotyczg one jego zdolnosci prawnej, trwatosci ekonomicznej i finansowej,
potencjatu organizacyjnego, zapewniajgcego zdolno$¢ wdrozenia instrumentu finansowego,
obowigzku dysponowania odpowiednim systemem ksiegowym i systemem kontroli. Ponadto
podmiot taki zobowigzany jest do poddania sie audytowi wtasciwych instytucji krajowych i
europejskich.
Jesli chodzi o kierunkowe kryteria wyboru posrednikéw finansowych w systemie wdrazania (np.
pozabankowych instytucji prowadzacych dziatalnos¢ pozyczkowg lub poreczeniowy, bankow), to ten
sam artykut formutuje ich liste minimalng. Uwzglednia ona siedem szczegétowych kryteriow. Mdéwiac
w skrécie, dotyczg one®:
» solidnosci i wiarygodnosci®® metodyki oceny, wykorzystywanej do wyboru odbiorcéw
ostatecznych;
e poziomu oferowanych kosztéw zarzgdzania i optat za wdrazanie instrumentéw finansowych
przez posrednika;
e propozycji warunkow i zasad wspierania odbiorcéw ostatecznych, w tym polityka cenowa,
zdolno$¢ mobilizacji dodatkowych kapitatéw poza wktadem z programu, propozycje

19 Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) nr 480/2014.

0 Rozporzadzenie Delegowane nie operacjonalizuje tych kryteridw. Jest to zadanie podmiotu dokonujgcego wyboru (np.

zadanie podmiotu petnigcego role funduszu funduszy).
2 Jest to oficjalne ttumaczenie odpowiedniego fragmentu Rozporzadzenia Delegowanego, trudno zresztg inaczej

przettumaczy¢ zastosowane sformutowania robustness i credibility.
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dodatkowej dziatalnosci na rzecz posrednikéw / odbiorcéw ostatecznych, poza dziatalnosciag
podstawowg, srodki redukcji potencjalnego konfliktu intereséw, w sytuacji zapewniania
dodatkowego wktadu do instrumentu finansowego lub dzielenia sie ryzykiem.

Poza tymi kryteriami, art. 7 Rozporzadzenia Delegowanego wskazuje na koniecznos¢ uwzgledniania
przy wyborze podmiotédw wdrazajacych, jak i posrednikéw finansowych, takich kwestii jak:
e doswiadczenie instytucji we wdrazaniu instrumentdw finansowych (z uwzglednieniem
specyfiki konkretnych typow instrumentdéw, np. instrumentéw dtuznych),
e wiedza i doswiadczenie personelu instytucji delegowanego do realizacji zadan zwigzanych z
wdrazaniem instrumentéw finansowych.
e ponadto, wybdr powinien przebiega¢ z zastosowaniem procedur, ktdre zapewniajg
transparentnos¢ postepowania i obiektywizm decyzji; powinien rdwniez eliminowaé wszelkie
mozliwe pola konfliktu intereséw.

Bez watpienia znaczenie ww. wymogoéw i kryteridw jest bardzo duze. W zwigzku z tym, w toku prac
nad ksztattowaniem systemu wdrazania wymogi / kryteria te muszg zostaé¢ odpowiednio
zoperacjonalizowane. W praktyce funkcjonujgcego systemu powinno umozliwia¢ to tatwiejsze
przetozenie ww. wskazan na konkretne kryteria operacyjne, stosowane przy wyborze instytucji
wdrazajgcych instrumenty finansowe (np. wybér funduszu funduszy).

Natomiast jesli chodzi o sfere wyboru posrednikéw finansowych, dokonywanego przez instytucje
wytonione do wdrazania instrumentow finansowych (np. fundusz funduszy), wskazania te okreslajg
niezbedne do stosowania przez nie kryteria.

Propozycje rozwigzan modelu wdrazania instrumentow finansowych

Sposrdd mozliwych modeli wdrazania instrumentéw finansowych RPO WD w polu decyzji znajdujg sie
dwa rozwigzania z dodatkowymi wariantami:

1. Wybodr posrednikéw finansowych bezposrednio przez Instytucje Zarzadzajaca;
2. Wybor funduszu funduszy, ktéry nastepnie wybieraé bedzie posrednikéw finansowych?.

Kluczowag jest decyzja, ktéry z powyzej rozwazanych wariantéw wybra¢. W wojewddztwie
dolnoslgskim w okresie programowania 2007-2013 zebrane zostaty doswiadczenia, dotyczace oparcia
systemu wdrazania instrumentéw finansowych o mechanizm analogiczny do obecnej opcji funduszu
funduszy (Inicjatywa JEREMIE - Bank Gospodarstwa Krajowego jako Menadzer Dolnoslgskiego
Funduszu Powierniczego. Doswiadczenia te sg generalnie pozytywne23. W tej sytuacji mozna zwrdcic
uwage na zalety zastosowania w systemie wdrazania wariantu funduszu funduszy (zalety tego
rozwigzania s3 w wiekszosci jednoczesnie wadami wdrazania instrumentéw finansowych
bezposrednio przez IZ RPO WD i na odwrdét). Podstawowe znaczenie majg tu przede wszystkim:

2 Rozwigzanie to moze obejmowac wariant, polegajacy na wyborze dwdch funduszy funduszy, z podziatem pomiedzy nie
funkcji zarzadzania réznymi (odmiennymi tematycznie) instrumentami finansowymi.

% 70b. opis doswiadczen Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie dolnoslgskim zawarte w raporcie z | etapu analizy ex-ante. W
inicjatywie JEREMIE na Dolnym Slasku Menadzer Funduszu do korica wrzeénia 2014 r. zawart 46 uméw (poreczenia
portfelowego, pozyczki globalnej i reporeczenia) o tgcznej wartosci blisko 575 min zt. Umowy pozyczki globalnej - w ramach
ktérej zasilano posrednikéw finansowych strumieniami kapitatu, opiewaty facznie na kwote ok. 418 min zt. (raport z | etapu
badania - s. 9-10.
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mozliwos$¢ przeniesienia zadan zwigzanych z wdrazaniem instrumentow finansowych w
wojewddztwie dolnoslagskim na wybrang instytucje zewnetrzng (petnigcg role funduszu
funduszy), posiadajgcg mozliwosci techniczne, kadrowe, odpowiednig infrastrukture i
niezbedne doswiadczenie; w przypadku wyboru do petnienia roli funduszu funduszy instytucji
finansowej - co w przypadku tej opcji jest naturalne - pojawia sie sposobnos$¢ wykorzystania
wtasciwych dla takiej instytucji doswiadczen, specjalizacji, jak i kontaktéw z posrednikami
finansowymi (specyficzny know-how),

zaleznie od wyboru, mozliwo$¢ powierzenia funkcji wdrozeniowych renomowane;j instytucji,
dobrze znanej i rozpoznawalnej na rynku finansowym,

mozliwos$¢ elastycznego reagowania funduszu funduszy na zmieniajgcy sie popyt na
instrumenty finansowe, polegajgca na wprowadzaniu do systemu nowych posrednikéw
finansowych w oparciu o odpowiednio dostosowywane kryteria konkursowe, czy tez
projektowanie ram (lub szczegétéw) nowych produktéw finansowych,

z punktu widzenia Instytucji Zarzadzajgcej RPO WD, skoncentrowanie funkcji wdrozeniowych
funduszu funduszy utatwia sprawowanie nadzoru nad wdrazaniem instrumentow
finansowych,

skoncentrowanie funkcji monitoringu wobec instrumentéow finansowych na podmiocie
petnigcym role funduszu funduszy (tym samym, odcigzenie w tym zakresie Instytucji
Zarzadzajgcej RPO WD),

w przypadku wyboru instytucji ulokowanej w regionie, mozliwo$¢ budowy / wzmocnienia
wtasnych (regionalnych) doswiadczen w zarzadzaniu wdrazaniem instrumentéw finansowych,
rozwigzanie, polegajgce na powierzeniu roli funduszu funduszy instytucji zewnetrznej nie
musi by¢ szczegdlnie kosztowne (koszty zarzadzania sy z gory okresSlone — co wiecej
przewidywaé¢ mozna, ze w wyniku konkursu / przetargu mogg one zostal ostatecznie
ustalone na poziomie mniejszym, niz dopuszczaja to limity kosztéw zarzadzania)®,

zaletg rozwigzania opartego na modelu funduszu funduszy moze byé mozliwos¢ generowania
okreslonych przychodoéw z kapitatu lokowanego przez fundusz funduszy, cho¢ mniejszych, niz
w okresie programowania 2007-2013, ze wzgledu na przekazywanie srodkéw finansowych w
transzach.

Z wykorzystaniem opcji funduszu funduszy wigzg sie réwniez okreslone wady, choé nie wydaje sie,

aby miaty one charakter podwazajgcy zasadnos¢ tego rozwigzania. Gtéwne z nich dotyczg wyboru

instytucji do petnienia roli funduszu funduszy. Mianowicie:

1.

Powaznym wyzwaniem jest konieczno$¢ zaprojektowania i przeprowadzenia catego procesu
wyboru funduszu funduszy. Niewatpliwie, znaczenie bedzie mie¢ czynnik czasu, bowiem — z
uwagi na wage zagadnienia oraz bardzo istotny zakres finansowy przekazywanych zadan,
proces wyboru bedzie skomplikowany. Biorgc pod uwage brak doswiadczen Urzedu

2 Art. 13 ust. 1 3 lit. ¢ Rozporzadzenia Delegowanego. tacznie wysokos¢ kosztéw zarzadzania funduszem funduszy nie
moze przekraczaé¢ 7% catkowitego wktadu z programu przekazanego do funduszu funduszy. Jednoczesnie jednak przepisy
Rozporzadzenia Delegowanego umozliwiajg ustanowienie wiekszych odpisow na koszty, jezeli potrzebe taka uzasadni
konkurencyjny przetarg na wybér funduszu funduszy - w sumie oznacza to elastyczno$é mozliwych rozwigzan.
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Marszatkowskiego Wojewddztwa Dolnoslgskiego w przygotowywaniu oraz przeprowadzaniu
tego typu skomplikowanych i wymagajacych przetargéow (wybdér BGK w ramach Inicjatywy
JEREMIE byt realizowany w drodze konkursowej) oraz bardzo ograniczone zasoby kadrowe, w
razie przyjecia tego rozwigzania sugerujemy rozwazenie wynajecia specjalistycznej firmy do
przygotowania przetargu (na co naturalnie trzeba zarezerwowaé odpowiednie $rodki
finansowe), a takze zastanowienie sie nad wzmocnieniem zasobdw kadrowych UMWD.
Ostatecznie, cata procedura moze byc tez niestety czasochtonna i podatna na opdznienia, ze
wzgledu na procedury odwotawcze.

2. Z kolei wybér EFI / EBI generuje mniej tego rodzaju utrudnien, gdyz jest bezprzetargowy. Na
pewno jednak - z uwagi na specyfike tych instytucji, sposéb ich organizacji, Srodowisko
regulacyjne - wymagac bedzie szeregu ustalen, co bedzie na pewno procesem dtugotrwatym.
Warto tylko pamieta¢ o tym ze EBI/EFI bardziej nadajg sie do petnienia takiej roli w
przypadku ograniczonej liczby transakcji o wiekszej wartosci, niz znacznej liczby matych
wartosciowo transakcji.

3. Konieczne bedzie sprecyzowanie zadan oraz dokonanie precyzyjnych uzgodnien w sferze
wspotpracy i nadzoru (zaktadamy, ze proces ten mieé bedzie postaé negocjacji). Ponadto, w
ostatecznym rezultacie - jak juz byto to zaznaczone - wptyw IZ RPO WD na szczegdty systemu
wdrazania bedzie zapewne mniejszy niz w przypadku, gdyby funkcja taka powierzona zostata
instytucji krajowej. Ponadto, rozwigzanie takie nie gwarantuje budowy rodzimego potencjatu
(lub przynajmniej ogranicza mozliwosci w tym zakresie),

4. Nalezy réwniez liczy¢ sie z ryzykiem braku zainteresowania ze strony instytucji, ktére
rozwazane bytyby jako wtasciwe (oczekiwane) do sprawowania roli funduszu funduszy. W
takiej sytuacji, ostatecznie wystgpi¢ moze koniecznosé wyboru instytucji, ktére nie beda
dysponowac oczekiwanym doswiadczeniem, czy tez nie bedg dobrze rozpoznawalne na rynku
finansowym.

Jak zaznaczyliSmy wczesniej, nie sadzimy, aby ww. ograniczenia dyskwalifikowaty omawiany wariant.
W sumie, przewagi zwigzane z zastosowaniem rozwigzania funduszu funduszy dominujg nad wadami,
tym bardziej, ze wykorzystanie innego modelu (wybdr posrednikéw finansowych bezposrednio przez
IZ) réwniez obarczone bedzie wadami i okreslonymi komplikacjami.

Analizujgc zalety i ograniczenia wigzgce sie z modelem funduszu funduszy nalezy zwrdci¢ uwage na
rozwigzanie konkurencyjne, polegajagce na organizacji systemu wdrazania w oparciu o
przeprowadzanie wyboru posrednikéw finansowych samodzielnie przez IZ RPO WD (model wdrazania
bez funduszu funduszy). Zaletami takiego rozwigzania sa:

e mozliwo$¢ utrzymania petnej kontroli strategicznej i operacyjnej nad ksztattowaniem
rozstrzygnie¢, co do funkcjonowania posrednikdw finansowych rozprowadzajgcych
instrumenty finansowe oraz — przede wszystkim — nad ich wyborem?,

=7 drugiej strony, odpowiedni (satysfakcjonujacy) poziom kontroli moze by¢ utrzymany takie w modelu z funduszem
funduszy).
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e rozwigzanie zapewniajgce stosunkowo wysoky elastyczno$¢ w ksztattowaniu nowych
instrumentoéw finansowych?,

e model ten umozliwia budowanie, w rezultacie realizacji instrumentéw finansowych w
wojewddztwie dolnoslgskim, kompetencji regionalnych w zakresie wdrazania instrumentéw
oraz wspdtpracy z posrednikami finansowymi?’.

Wymienionym mocnym stronom tej opcji wdrazania towarzyszg réwniez okreslone ograniczenia.
Gtéwne z nich, na ktdre warto zwréci¢ uwage, obejmuja:

e ograniczone doswiadczenia we wdrazaniu instrumentéw finansowych,

e ograniczone zasoby kadrowe (i kompetencyjne) niezbedne do przygotowania i prowadzenia
konkurséow na wybdr posrednikdw finansowych, jak réwniez zapewnienia nadzoru nad
dziatalnoscig operacyjng posrednikow (takze wykonywania monitoringu),

e koniecznos¢ wzmocnienia potencjatu kadrowego (i kompetencyjnego), co w konsekwencji
(najprawdopodobniej) prowadzi¢ bedzie do przyrostu zatrudnienia, rozrostu organizacyjnego,
i ostatecznie pojawienia sie innych problemoéw w sferze zarzadzania,

e inne wady takiego rozwigzania to brak mozliwosci finansowania kosztéw zarzadzania
(musiatyby one by¢ finansowane ze srodkéw pomocy technicznej),

e wreszcie warto zauwazy¢ - i to ta przestanka by¢é moze jest najwazniejsza - ze opcja ta nie
pozwala na wykorzystanie know-how w zakresie zarzadzania instrumentami finansowymi,
ktore to (z zatozienia) powinno by¢ oferowane przez instytucje zewnetrzng, gotowg do
sprawowania funkcji funduszu funduszy.

Opierajac sie na opcjach wdrozeniowych zawartych w Rozporzadzeniu Ogdlnym (art. 38), ww.
argumentacja wskazuje na zasadno$¢ pierwszego z rozwazanych rozwigzan, tj. zastosowania modelu
wdrazania instrumentéw finansowych w RPO WD z zastosowaniem wariantu funduszu funduszy (art.
38, ust. 4 lit. b).

Uktad strukturalny modelu wdrazania instrumentéw finansowych

Przedstawione wady i zalety poszczegdlnych rozwigzan nie dyskwalifikujg ostatecznie zadnego z nich.
Za zasadne jednak uznajemy skoncentrowanie systemu wdrazania na modelu funduszu funduszy.
Rozstrzygniecia niniejszej analizy przewidujg stosowanie instrumentéw finansowych w priorytetach
inwestycyjnych:
e 3c(PI 1.5 RPO WD) - Rozwdj produktéw i ustug w MSP.,
e 4a (Pl 3.1 RPO WD) Wspieranie wytwarzania i dystrybucji energii pochodzacej ze zrédet
odnawialnych
e 4b (P13.2 RPO WD) - Efektywno$¢ energetyczna i uzycie OZE w przedsiebiorstwach,
e 4c (Pl 3.3 RPO WD) - Efektywnos$¢ energetyczna w budynkach publicznych i sektorze
mieszkaniowym,

% Samodzielnie (zaleznie od potrzeb). W modelu funduszu funduszy wymagatoby to uzgodnienia z podmiotem

zarzadzajgcym funduszem funduszy.

7w tym kontekscie, nie bez znaczenia moze by¢ tez autorytet Urzedu Marszatkowskiego, jako ciata decyzyjnego,
posiadajacego bardzo dobre rozpoznanie specyfiki regionalnej oraz doswiadczenie we wdrazaniu instrumentow wsparcia
publicznego w regionie (to z kolei moze by¢ istotne dla posrednikdw spoza wojewddztwa).
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e  8iii (Pl 8.2 RPO WD) - Samozatrudnienie, przedsiebiorczos¢ oraz tworzenie nowych miejsc
pracy.
Propozycja realizacji instrumentéw finansowych w ww. priorytetach wymaga stosowania réznych
podejs¢ wdrozeniowych - z uwagi na rdézng specyfike poszczegdlnych instrumentéow i pdl ich
oddziatywania. W zwigzku z powyiszym zasadne jest rozwazenie wykorzystania modelu,
obejmujacego oparcie systemu wdrazania na opcji funduszu funduszy oraz wybdr dwéch takich
funduszy, tj.

1. (pierwszego) Funduszu, odpowiedzialnego za wdrazanie instrumentow finansowych

przewidzianych w Pl 3c (instrumenty: poreczenia, mikropozyczki i pozyczki - stuzgce redukcji
luki finansowe], dotyczacej sektora mikro, matych i srednich przedsiebiorstw) oraz 8iii -
instrumentu stuzgcego pobudzaniu przedsiebiorczosci (wspieranie rozpoczynania dziatalnosci
gospodarczej)®.
W tym przypadku alokacja na instrumenty finansowe (zgodnie z propozycjami wynikajgcymi z
niniejszej analizy ex-ante) wyniesie ponad 341 min zt (instrumenty finansowe w ramach Pl 3¢
=302 min zt i w ramach PI 8iii = 39,05 min z1) - tej wielkosci skala alokacji uprawdopodobnia
zainteresowanie prowadzeniem funduszu funduszy przez renomowane instytucje.

2. (drugiego) Funduszu, zajmujgcego sie wdrazaniem instrumentéow finansowych
przewidzianych w pozostatych priorytetach - pozyczki preferencyjne skierowane na
podnoszenie efektywnosci energetycznej (w sferze przedsiebiorstw i poza nig - wielorodzinne
budynki mieszkalne). Alokacja na instrumenty finansowe w priorytetach inwestycyjnych (Pl
4a, 4b i 4c) przyporzadkowanych drugiemu funduszowi funduszy wyniesie ponad 188 min zt.

Wskazana wielkos¢ alokacji rowniez uzasadnia realno$¢ oczekiwania zainteresowania
dystrybucja tych instrumentdéw finansowych. Cho¢ wielkos¢ alokacji jest tu nieco mniejsza niz
w przypadku pierwszego funduszu funduszy, to jednak mamy tu do czynienia z
instrumentami specjalistycznymi, ponadto w duzej mierze majacymi na celu generowanie
efektu zachety.

Przedstawiony powyzej uktad (dwa fundusze) uzasadnia specyfika (cele) stosowania instrumentow
finansowych w poszczegdlnych, odmiennych) priorytetach, pociggajgca za sobg rding postac
produktéw finansowych, jak i rowniez konieczno$é¢ poszukiwania okreslonej specjalizacji i
doswiadczen w danym obszarze tematycznym. Ustanowienie odpowiednich podmiotdow, jako
zarzadzajgcych ww. funduszami, wynikac¢ bedzie z przeprowadzonej procedury wyboru.

Godne rozwazenia jest takze rozwigzanie (w oparciu o doswiadczenia z okresu 2007-2013) w ramach
ktorego pierwszy z wyzej opisanych funduszy funduszy odpowiada wytgcznie za wdrazanie
instrumentéw finansowych w ramach priorytetu inwestycyjnego 3c, a wdrazanie instrumentéw
finansowych w ramach PI 8iii jest powierzane Dolnoslgskiemu Wojewddzkiemu Urzedowi Pracy, ktory
nastepnie dokonuje wyboru i nadzoruje aktywnos$¢ posrednikéw finansowych.

%8 |nstrument ten, jako specyficzny (wobec instrumentéw finansowych przeznaczonych dla sektora MSP) mégtby by¢
réwniez wdrazany bezposrednio przez IZ RPO WD - w trybie bezposredniego wyboru posrednikéw finansowych (jednego lub
kilku).
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Uktad rodzajowy instrumentéw finansowych

Natomiast, biorgc pod uwage konfiguracje poszczegdlnych instrumentdw finansowych, za zasadne
uznajemy wykorzystanie instrumentéw off-the-shelf - w tej grupie szczegdlnie instrumentu
renovation loan - w zakresie finansowania inwestycji, dotyczacych wspierania efektywnosci
energetycznej w budynkach (jest to instrument dedykowany tego rodzaju inwestycjom).

Podobnie, jesli chodzi o instrumenty wspierania MSP (risk sharing loan), jednak pod warunkiem
wzmochienia zdolnosci finansowej posrednikdw przy wykorzystaniu srodkdw wsparcia z perspektywy
2007-2013.

Przetargi a konkursy

Odrebng, wspomniang juz wczesniej kwestig jest to, czy wybodr posrednikéw finansowych, a takze
podmiotéw petnigcych funkcje funduszu funduszy bytby dokonywany w drodze konkursowej, czy tez
w ramach przetargu na zasadach prawa zamowien publicznych. Decyzja ta powinna by¢ oparta na
interpretacji obowigzujgcych przepiséw prawa, w szczegdlnosci prawa krajowegozg, W oparciu o
odpowiednie wytyczne i wskazania Ministerstwa Infrastruktury i Rozwoju oraz Urzedu Zamodwien
Publicznych.

Generalnie procedura konkursowa jest znacznie mniej sformalizowana i prostsza do
przeprowadzenia, zatem gdyby byta ona formalnie dopuszczalna (przede wszystkim do wyboru
posrednikow finansowych, wybdr funduszu funduszy, z wyjatkiem sytuacji gdy bedzie dopuszczalny
wybdr bez zastosowania trybu konkurencyjnego, powinien by¢ raczej realizowany w drodze
przetargowej). Jedyng, bardzo niestety istotng, wadg procedury konkursowej jest to, ze w naszym
rozumieniu jej zastosowanie nie pozwala na ewentualne podwyzszenie poziomu optat za zarzgdzanie
i limitéw kosztéw zarzgdzania, zgodnie z art. 13 ust. 6 Rozporzadzenia Delegowanego taka mozliwos¢
istnieje wyfacznie w przypadku przeprowadzenia przetargu.

Z kolei w przypadku wyboru w drodze przetargowej znacznie trudniejsze, niz w przypadku konkursu,
wydaje sie dokonywanie zmian w tresci umowy pomiedzy Zamawiajgcym, a posrednikiem
finansowym lub funduszem funduszy, co moze by¢ ryzykowne dla obu stron w przypadku istotnych
zmian na rynku finansowym, pojawienia sie nowych programoéw pomocowych finansowanych ze
Srodkow krajowych lub europejskich, konkurencyjnych wobec danego instrumentu finansowego etc.
Warto jednak pamietac o tym, ze art. 144 ust. 1 prawa zamowien publicznych dopuszcza mozliwosci
zmiany umowy, jezeli ,zamawiajacy przewidziat mozliwos¢ dokonania takiej zmiany w ogfoszeniu o
zamoéwieniu lub w specyfikacji istotnych warunkéw zamowienia oraz okreslit warunki takiej zmiany”.
Stad tez przy odpowiednio przemyslanych postanowieniach SIWZ tego typu wada znacznie traci na

znaczeniu.

Innym powaznym ograniczeniem pozostaje natomiast fakt, ze polskie prawo zamodwien publicznych
w zasadzie nie dopuszcza prowadzenia postepowan o zamodwienia publiczne, w wyniku ktérych

» Przepisy europejskie w tej sferze wskazujg tylko ogdlnie na koniecznos¢ stosowania konkurencyjnych i przejrzystych
procedur: ,Posrednicy finansowi s wybierani na podstawie otwartych, przejrzystych, proporcjonalnych i
niedyskryminujacych procedur, niedopuszczajgcych do konfliktdw intereséw” (art. 38 ust. 5 Rozporzgdzenia Ogdlnego);
,Wybdr powinien by¢ przejrzysty i obiektywnie uzasadniony i nie moze prowadzi¢ do powstania konfliktu intereséw” (art. 7
ust.2 Rozporzadzenia Delegowanego).
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zwyciezcg przetargu jest wiecej niz jeden podmiot. Kwestia ta nie ma wiekszego znaczenia w
przypadku wyboru funduszu funduszy, moze natomiast by¢ bardzo istotna dla wyboru posrednikéw
finansowych, ktérych w ramach wiekszosci priorytetéw inwestycyjnych moze by¢ wiecej, niz jeden. W
takiej sytuacji rozwigzaniem moze byc¢ tylko (w razie zastosowania wyboru na zasadach pzp):

e Powierzanie wdrazania instrumentéw finansowych konsorcjom odpowiednich instytucji
(bankéw, funduszy pozyczkowych lub poreczeniowych). Naturalnie, decyzja o ewentualnym
zawigzaniu konsorcjum musi naleze¢ do odpowiednich posrednikéw finansowych; taka
forma uczestnictwa w przetargach jest jednak bardzo rozpowszechniona.

e Ogtaszanie kilku oddzielnych przetargéw na poszczegdlne subregiony wojewddztwa, idealnie
w roznych momentach czasowych, aby przegrani w jednym subregionie mogli Swiadomie
uczestniczyé w przetargu na inny subregion.

e Organizacja kilku nastepujagcych po sobie przetargdéw na petnienie roli posrednika
finansowego dla catego wojewddztwa, jednak roztozonych w czasie i z zachowaniem
warunku, ze zwyciezcy poprzednich przetargdw nie mogg brac udziatu w kolejnych.

Niestety, kazda z powyzszych opcji ma dos$é istotne wady, jednak tylko zastosowanie wyboru w
formie przetargu pozwala na potencjalne podniesienie limitdw kosztéw zarzadzania/optat za
zarzadzanie.

Warto pamietac tez o tym, ze w przypadku wdrazania z zastosowaniem instytucji funduszu funduszy,
to instytucja petnigca te role bedzie zobowigzana do przeprowadzania takich przetargéw.

PAG ':' Uniconsult Im

Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania instrumentéw finansowych w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewédztwa Dolnoslgskiego 2014 - 2020

21



6 Rozwigzania stluzgce motywowaniu instytucji finansowych do
pelnienia roli posrednikow finansowych oraz w zakresie
pozyskania dodatkowych srodkow

6.1 Wyniki badania CAWI

Elementem realizowanego badania byta internetowa ankieta (CAWI - wspomagany komputerowo
wywiad realizowany przy pomocy strony internetowej), przeprowadzona z przedstawicielami
posrednikéw finansowych z terenu Dolnego Slaska:

e funduszy pozyczkowych (instytucje udzielajgce pozyczek),

e funduszy poreczeniowych,

e bankdw spétdzielczych.
Ankiete wypetnity 22 instytucje (12 sposréd 13 aktywnych funduszy pozyczkowych, 4 sposréd 5
funduszy poreczeniowych i 6 sposrod 26 bankow spoétdzielczych), a wiec stopien zwrotu ankiet okazat
sie bardzo wysoki (wynidst az 73%).

Wykres 1. Struktura uczestnikow badania CAWI

Zrédto: CAWI (n=22)

Obszary finansowania

Jak wykazato badanie, ankietowane instytucje sg bardzo zainteresowane petnieniem roli posrednika
finansowego, udzielajgcego finansowania zwrotnego ze srodkéw RPO WD 2014-2020 w postaci
pozyczek/kredytow lub poreczen.
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Tabela 3. Obszary zainteresowania udzielaniem finansowanie zwrotnego ze srodkéw RPO WD (liczba wskazan).

Obszar finansowania Zdecydowanie Raczej tak Raczej nie Zdecyd.o wanie Tn.jdn? ,
tak nie powiedziec¢

Zwiekszenie konkurencyjnosci MSP 18 3 0 0 0
ZW|eI,<szen|e efektywnosci energetycznej 4 7 5 1 4
w MSP
Zwiekszenie efektywnosci energetycznej

S ) 4 9 6 1 1
w budownictwie mieszkaniowym
Rozwdj odnawialnych zrédet energii 7 6 6 1 1
Rozpoczynanie dziatalnosci gospodarczej 17 4 0 0 0

Zrédto: CAWI (n=21)
Najwieksze zainteresowanie dotyczy wspierania przedsiebiorstw sektora MSP, zaréwno w sferze
rozwoju konkurencyjnosci, jak i skierowanych do podmiotéw znajdujgcych sie w poczatkowym
okresie funkcjonowania — tzw. start-up’éw. Ponad potowa posrednikéw rozwaza takze finansowanie
projektdw dotyczgcych zwiekszenia efektywnosci energetycznej (realizowanych przez MSP oraz w
sferze budownictwa mieszkaniowego — przez spoétdzielnie, wspdlnoty i TBS), a takze rozwoju
odnawialnych Zzrddet energii (OZE).

Wykres 2. Obszary zainteresowania udzielaniem finansowanie zwrotnego ze srodkéw RPO WD (odsetki)

- i i

100% 1004%
529 62% 52%
[ T T T 1
Konkurencyjnosé Start-up'y Ffekrywnost Ffekmywnosd C7F
MSP anergetycznaw energetyczna w
MSP budownictwie

miesckaniowym

Tek mNIE Trudno powizdeizd
Zrédfo: CAWI (n=21)
Potencjat posrednikow finansowych

Posrednicy finansowi majg zrdéznicowany, ale generalnie do$¢ ograniczony potencjat do
przyjmowania i rozpatrywania wnioskéw od swoich klientéw. Przy obecnym poziomie zatrudnienia i
wyposazenia (sprzet, warunki lokalowe) w przeciggu miesigca fundusze poreczeniowe sg w stanie
rozpatrzy¢ co najwyzej kilka (maksymalnie 10) wnioskow (kazdy z funduszy), a tylko jedna jednostka
deklaruje potencjat do obstuzenia ponad 20 klientéw. Instytucje udzielajagce pozyczek lub kredytéw
majg potencjat wyraznie wiekszy, gdyz do 10 wnioskéw miesiecznie moze przyjmowac blisko potowa
instytucji, co piata — miedzy 10 a 30, za$ pozostate (%/5) — nawet ponad 50 aplikacji o udzielenie
finansowania.
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Badane podmioty udzielajgce pozyczek lub poreczen w wiekszosci dysponujg niezbyt znacznymi
Srodkami, ktore sg gotowe wnies¢ do projektu, gdyby ewentualny konkurs na petnienie roli
posrednika finansowego zostat ogtoszony jeszcze w 2015 r. (chodzi o udziat wtasny pochodzacy z
wtasnych wolnych srodkéw, nie majgcy swego zrodta w srodkach europejskich z okresu 2007-2013).
Blisko potowa instytucji jest w stanie zapewni¢ wktad w wysokosci ponizej 1 miliona ztotych,
natomiast niemal !/; — w przedziale od 3 do 10 min zt. Co czwarty potencjalny posrednik jest w stanie
przeznaczy¢ na ten cel srodki w kwocie od 1 do 2 milionéw ztotych.

Wykres 3. Mozliwy do zapewnienia udziat wtasny w projektach polegajacych na petnieniu roli posrednika finansowego
udzielajacego pozyczek/kredytéw (struktura procentowa odpowiedzi na pytanie o przedziaty wartos¢ udziatu wtasnego
wyrazonego w milionach ztotych)

Zrédto: CAWI (n=13)
Koszty zarzqdzania

W przypadku instrumentéw poreczeniowych limity kosztéw zarzadzania (optat za zarzadzanie)
przewidziane w Rozporzadzeniu Delegowanym wynoszg rocznie 0,5% od wktadu Srodkéw
europejskich na udzielanie poreczen oraz 1,5% rocznie od wartosci srodkéw europejskich, stuzgcych
zabezpieczeniu aktywnego portfela poreczen. Taki poziom finansowania kosztdw zarzgdzania badani
najczesciej uznali za raczej niewystarczajacy i powodujacy, ze udzielanie poreczen ze $rodkéw RPO
WD bedzie mozliwe tylko przy okreslonych zatozeniach (np. przy znacznym odcigzeniu posrednikéw
finansowych od obowigzkéow formalnych). Za satysfakcjonujgce zostatyby uznane limity kosztow
zarzadzania w wysokosci 1-2% (rocznie) od wktadu $rodkéw europejskich oraz 2-3% rocznie wartosci
Srodkow europejskich, stuzgcych zabezpieczeniu udzielonych poreczen.

Analogicznie zapytani przedstawiciele bankdéw i funduszy pozyczkowych, réwniez mieli zastrzezenia
do limitéw kosztéw zarzadzania (optat za zarzadzanie) przewidzianych w Rozporzadzeniu
Delegowanym, wynoszgcych rocznie 0,5% od wktadu faktycznie przekazanych srodkéw europejskich
na udzielanie pozyczek oraz 1% rocznie (a dla mikropozyczek, czyli pozyczek do réwnowartosci 25
tysiecy euro - 1,5% rocznie) od aktualnej wartosci aktywnego portfela pozyczek udzielonych ze
srodkow europejskich. Tylko co szésty podmiot takie stawki uznat za akceptowalne, natomiast az 70%
uwaza je za zbyt niskie i skutkujgce prawdopodobnym brakiem zainteresowania wdrazaniem
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instrumentéw finansowych ze srodkéw RPO WD 2014-2020 (co czwarta jednostka wrecz deklaruje
bezwzgledny brak zainteresowania w sytuacji stosowania takich stawek).

Woykres 4. Ocena przez instytucje pozyczkowe/kredytowe limitéw kosztow zarzadzania (optat za zarzadzanie)
przewidzianych w Rozporzadzeniu Delegowanym, wynoszacych rocznie 0,5% od wktadu faktycznie przekazanych
srodkéw europejskich na udzielanie pozyczek oraz 1% rocznie (a dla mikropozyczek, czyli pozyczek do réwnowartosci 25
tysiecy euro - 1,5% rocznie) od aktualnej wartosci aktywnego portfela pozyczek udzielonych ze srodkéw europejskich

Absolutnie
Nie wiem, trudno wystarczajacy
powiedziec¢ 8%
15%

Nie do konca

wystarczajacy, ale
akceptowalny
3%

Absolutnie

niewystarczajgcy -
brak

zainteresowania
23%

Raczej
niewystarczajgcy -
zainteresowanie
uzaleznione od
innych warunkach

Niewystarczaj 23%

zainteresowanie
pod duzym znakiem

zapytania
23%
Zrédto: CAWI (n=13)
Za akceptowalne sg uznawane stawki w wysokosci okoto 2-3%, przy czym wiekszos¢ podmiotow nie
jest sktonna zaakceptowaé nizszych stawek, nawet gdyby ich wktad do tworzonego funduszu
pozyczkowego byt oprocentowany wyzej od wktadu RPO WD.

Wynagrodzenie za zarzadzanie nizsze niz w Rozporzadzeniu Delegowanym jest na ogét (dla
wiekszosci bankow i funduszy pozyczkowych) trudne do zaakceptowania réwniez w przypadku, gdyby
wktad (udziat wtasny) posrednikéw finansowych do projektu byt oprocentowany wyzej od wktadu
RPO (tj. oprocentowanie dla pozyczkobiorcy bytoby ztozeniem rynkowego oprocentowania wktadu
banku/funduszu pozyczkowego i preferencyjnego oprocentowania wktadu RPO).

Forma wdrazania instrumentow finansowych

Badanych zapytano o ocene 3 najbardziej prawdopodobnych form wdrazania na Dolnym Slasku
instrumentéw finansowych, zblizonych do rozwigzan stosowanych w okresie 2007-2013:

e Model | - przeprowadzanie konkurséw i nadzér nad projektami posrednikéow finansowych
przez Instytucje Zarzadzajagca RPO WD (rozwigzanie zblizone do wdrazania instrumentow
inzynierii finansowej bez zastosowania mechanizmu funduszu powierniczego).
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* Model Il - powierzenie ww. funkcji wyspecjalizowanej instytucji, tzw. funduszowi funduszy
(rozwigzanie zblizone do wdrazania instrumentow inzynierii finansowej z zastosowaniem
mechanizmu funduszu powierniczego jak w Inicjatywie JEREMIE).

e Model Ill - powierzenie ww. funkcji funduszu funduszy Europejskiemu Funduszowi
Inwestycyjnemu lub Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu (jak w Inicjatywie JESSICA).

Zdecydowana wiekszo$¢ badanych instytucji pozytywnie ocenia zarowno model podobny do tego
stosowanego aktualnie w wojewdédztwie dolnoslgskim (Inicjatywa JEREMIE), jak i model stosowany w
wiekszosci regiondéw Polski - bez zastosowania mechanizmu funduszu powierniczego. Ewentualne
powierzenie wdrazania (funkcji funduszu funduszy) Europejskiemu Funduszowi Inwestycyjnemu lub
Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu (jak obecnie w Inicjatywie JESSICA) jest odbierane jako
raczej niezbyt korzystne rozwigzanie, zapewne wskutek braku doswiadczen z tego typu

rozwigzaniem.

Wykres 5. Ocena mozliwych modeli wdrazania instrumentow finansowych w RPO WD 2014-2020

100% -
o 12% 6% 18%
80% - 12% 29% 6%
60% -+
59% 35% 59%
40%
20% -+
12%
0% -~
Model | (bez funduszu Model Il (JEREMIE) Model Il (JESSICA)
funduszy)
m Bardzo pozytywnie Racze] pozytywnie
Raczej negatywnie m Bardzo negatywnie

Nie wiem, trudno powiedziec
Zrédfo: CAWI (n=17)
Limity szkodowosci

W ramach Inicjatywy JEREMIE pewne kontrowersje budzity tzw. limity szkodowosci, czyli
dopuszczalny udziat w ramach realizowanego projektu niesptaconych pozyczek lub wyptaconych
poreczen. Dlatego w badaniu poproszono o wskazanie optymalnych limitéw szkodowosci w ramach
RPO WD 2014-2020, w 3 grupach:

e dla finansowania udzielanego mikroprzedsiebiorcom,
¢ dlafinansowania udzielanego matym przedsiebiorcom,
e dla finansowania udzielanego osobom rozpoczynajgcym dziatalno$é gospodarcza.

W przypadku firm mikro i matych wysokos¢ pozgdanych limitow szkodowosci okreslano na bardzo
podobnym poziomie, to jest okoto 18%, przy czym poszczegdlni badani wskazywali wartos$ci w bardzo
szerokim zakresie, to jest od 5% do 50%. Az w potowie przypadkéw wskazywano jednak limit
szkodowosci dla finansowania firm mikro w przedziale od 15% do 25%, za$ dla firm matych — od 10%
do 20%.
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Znacznie wyisze limity szkodowosci powinny, zdaniem badanych, obowigzywaé¢ w przypadku
finansowania start-up’éw. Srednia z propozycji badanych to 32%, przy czym najczesciej wskazywano
propozycje w przedziale od 20% do 35%.

6.2 Proponowane rozwigzania

Bardzo waznym elementem wdrazania instrumentéw finansowych bedzie odpowiedni potencjat
posrednikéw finansowych, zainteresowanych instrumentami finansowymi w danej sferze w ramach
RPO WD 2014-2020. Naturalnie, na obecnym etapie trudno jest oceni¢ potencjalne zainteresowanie
posrednikéw, warto jednak podejmowac dziatania zmierzajgce do maksymalizacji zainteresowania
ogtaszanymi konkursami/przetargami. Jednym z takich dziatari moze by¢ przycigganie posrednikow
komercyjnych, w tym przede wszystkim bankdéw, cho¢ trzeba jasno stwierdzié, ze szanse na wieksze
zainteresowanie sektora bankowego sg do$¢ ograniczone. W tym celu mozna organizowa¢ konkursy
na petnienie roli posrednika finansowego wspdlnie kilku wybranych priorytetdw inwestycyjnych,
dzieki czemu tgczna kwota majgcych zostac udzielonych pozyczek/kredytéw bedzie wyzsza. Tego typu
rozwigzanie zwieksza niestety ryzyko, w sytuacji, gdy dany posrednik finansowy okaze sie
nieefektywny. Innym dziataniem moze by¢ prowadzenie rozmdéw z najmocniejszymi bankami
spotdzielczymi w regionie i namawianie ich do brania udziatu w konkursach na posrednikéw
finansowych.

Niestety, doswiadczenia, jezeli chodzi o udziat zaréwno bankéw komercyjnych, jak spétdzielczych we
wdrazaniu instrumentdéw finansowych ze srodkéw regionalnych programéw operacyjnych, nie sg zbyt
korzystne (wyjatkiem jest Inicjatywa JESSICA, w ramach ktdrej udato sie w niektérych regionach
przyciagnac¢ banki komercyjne, takie jak BOS i BZ WBK, jednak jej zasadniczg zaletg z punktu widzenia
sektora bankowego byfa znaczna srednia wysokos¢ pojedynczych transakcji kredytowych oraz
mozliwo$é zapewniania przez nie komercyjnego finansowania uzupetniajgcego).

Z puntu widzenia bankéw sieciowych wdrazanie instrumentéw finansowych na poziomie
regionalnym, szczegdlnie w sytuacji niezbyt wysokiej sredniej wartosci kredytu (a wiec relatywnie
duzych kosztéw jednostkowych) i przy ograniczonych alokacjach jest zdecydowanie nieoptacalne,
wymaga bowiem zmian w systemie informatycznym, przeszkolenia personelu, a takze wprowadzania
produktéw kredytowych przeznaczonych dla firm tylko z jednego regionu, do czego banki sieciowe
nie sg przyzwyczajone.

Z kolei doswiadczenia z bankami spétdzielczymi, oprécz wybranych, niestety dosc¢ nielicznych,
korzystnych przyktadéw tez nie sg najlepsze, gdyz w wielu przypadkach ten sektor dysponuje
ograniczonymi kapitatami, jest do$¢ zachowawczy (co zresztg z punktu widzenia udziatowcow i
depozytariuszy jest z catg pewnoscig zaletg), w wielu przypadkach banki spétdzielcze koncentrujg sie
tez na sektorze rolnym, klientach indywidualnych i samorzadach, podczas gdy oferta dla
przedsiebiorcéw jest dos¢ ograniczona.

Jedyng realng mozliwoscig przyciggniecia wiekszej liczby bankéw do wdrazania instrumentéw
finansowych wydaje nam sie opisany dalej mechanizm nieproporcjonalnego podziatu wynagrodzenia
kapitatu, ktéry — szczegdlnie przy zaangazowaniu przez banki znacznych srodkéw witasnych — moze
by¢ dla nich bardzo atrakcyjny. Niestety, w przypadku instrumentéw dtuznych, paleta $Srodkéw
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(odmiennie niz ma to miejsce w przypadku instrumentéw kapitatowych) jest stosunkowo
ograniczona.

Teoretycznie mozliwe jest tez zastosowanie przewidzianego w rozporzadzeniu o wylfgczeniach
grupowych (GBER) mechanizmu nieproporcjonalnego podziatu strat, w ramach ktérego ponoszone
straty (niesptacane i nieodzyskiwane pozyczki) sg w ramach okreslonych limitdw ponoszone z czesci
wktadu RPO, a dopiero po przekroczeniu tego limitu dzielone na zasadzie pari passu. Tego typu
mechanizm nalezatoby jednak stosowac¢ w przypadku instrumentéw finansowych skierowanych do
najbardziej ryzykownych grup; ze wzgledu na dosé ograniczone doswiadczenia w jego stosowaniu w
Polsce w przypadku instrumentéw dtuznych, nalezatoby takze w pierwszej kolejnosci przeprowadzic
odpowiedni pilotaz.

Do$¢ powazne obawy budzg takze okreslone w Rozporzadzeniu Delegowanym limity kosztow
zarzadzania/optat za zarzadzanie dla posrednikdow finansowych. Nie znajac ostatecznej zapadalnosci
konkretnych produktéw finansowych, ani szybkosci budowy portfela pozyczkowego/kredytowego
bardzo trudno jest dokonaé¢ analizy optacalnosci wdrazania poszczegdlnych instrumentéw
finansowych. Generalnie mozna jednak przyjaé¢, ze bardzo znacznie spadnie optacalno$é wdrazania
instrumentéw dtuznych (pozyczek / kredytdow, szczegdlnie zas mikropozyczek). Wstepne szacunki
wskazujg, ze realne pokrywane poziomy kosztéw zarzadzania mogg byc¢ 2-3 krotnie nizsze, niz miato
to miejsce w okresie 2007-2013 (i to bez uwzglednienia mechanizmu zachet!), co moze bardzo
ograniczy¢ zainteresowanie posrednikow finansowych.

Nieco korzystniej wyglgda sytuacja w przypadku instrumentéw poreczeniowych, cho¢ w tym
przypadku warto pamietac¢ o tym, ze bazg do wyliczania poziomu kosztéw zarzadzania bedzie wktad
do programu, ktéry w tym przypadku bedzie znaczgco nizszy, niz w okresie 2007-2013, ze wzgledu na
to, ze jest on ustalany w oparciu o szacowany poziom ryzyka wyptaty przekazanych srodkéw.

Z powyzszych powoddw, szczegdlnie w przypadku instrumentdw dtuznych, zdecydowanie zalecamy
korzystanie z mozliwosci, jakie daje art. 13 ust. 6 Rozporzadzenia Delegowanego, czyli wybor
posrednikéow finansowych w drodze przetargowej na zasadach prawa zamodwien publicznych, w
sposéb pozwalajgcy na podniesienie maksymalnej wysokosci kosztéw zarzgdzania. Niestety, bardzo
powaznym ograniczeniem jest fakt, ze polskie prawo zamdéwien publicznych nie pozwala na wybér
wiecej niz jednej zwycieskiej oferty, co bardzo utrudnia wybodr kilku posrednikéw finansowych. O
mozliwych rozwigzaniach tego problemu pisaliSmy juz wczesniej.

W takiej sytuacji kryteria oceny ofert powinny by¢ co najmniej takie, jak ponizej wskazane (wymogi
dotyczace kryteriow wyboru posrednika finansowego zawarte sg w art. 7 pkt. 2 lit. a)-f)
Rozporzadzenia Delegowanego). Nie jest przy tym do konca jasne, na ile sposéb rozliczania kosztow
zarzadzania powinien by¢ tozsamy do tych zaproponowanych w Rozporzadzeniu Delegowanym (stata
stawka roczna + dodatkowa stawka, zalezna od szybkosci budowy portfela), czy tez moze by¢
odmienny. Postanowienia pkt 2 lit b) wydajg sie wskazywac, ze moze on by¢ odmienny.

Zgodnie z powyiszym aktem prawnym kryteria merytoryczne oceny wnioskéw posrednikow
finansowych powinny obejmowacé co najmniej ocene w nastepujacych sferach:
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» solidno$¢ i wiarygodno$¢ metodyki*® stosowanej w celu identyfikacji i oceny posrednikéw

finansowych lub odbiorcéw ostatecznych, o ile ma to zastosowanie (lit. a). W tym przypadku
kryterium wyboru powinno, jak sie wydaje, dotyczy¢é jakosci ogdlnego opisu grupy
potencjalnych odbiorcdw ostatecznych w regionie i szczegdétowego opisu sposobu dotarcia
do potencjalnych odbiorcéw ostatecznych danego instrumentu.

* poziom kosztéw zarzadzania i optat za wdrazanie instrumentu finansowego oraz metodyka

zaproponowana do ich obliczenia (lit. b). Kryterium to ma oczywiscie kluczowe znaczenie, jest

to kryterium ceny, rozumianej jako limit kosztéw zarzgdzania/optat za zarzadzanie. W tym
przypadku najtrudniejszg kwestig bedzie dopuszczenie lub nie do podawania ceny w réznej
formule (na co wydaje sie wskazywac brzmienie tego przepisu). Naszym zdaniem z takiego
rozwigzania nalezy bezwzglednie zrezygnowaé, gdyz powodowaé ono bedzie powazine
trudnosci wdrozeniowe (rézne metody rozliczania kosztdw zarzadzania), ponadto w takiej
sytuacji poszczegdlne oferty sktadane przez posrednikéow finansowych przestajg by¢ w ogdle
porownywalne. Dlatego tez sugerujemy, aby instytucja ogtaszajgca przetarg, czyli Instytucja
Zarzadzajgca lub fundusz funduszy, wskazaty sposéb wyliczania kosztéw i optat za
zarzadzanie. Do rozwazenia jest tez podanie ich maksymalnych wielkosci (naturalnie
wyzszych, niz sugerowane w Rozporzgdzeniu Delegowanym).

* zasady i warunki stosowane odnosnie do wsparcia na rzecz ostatecznych odbiorcédw, w tym

polityka cenowa (lit. c). To kryterium jest dos¢ trudne w operacjonalizacji, w sytuacji w ktérej

poziom oprocentowania moze by¢ z géry okreslony. Z kolei w sytuacji, gdy jego okreslenie
zostanie pozostawione posrednikowi finansowemu, nie bardzo wiadomo, czy korzystniej
nalezy ocenia¢ wyzsze, czy tez nizsze proponowane oprocentowanie. Zdaniem autoréw
niniejszej oceny, korzystniej nalezatoby ocenia¢ wyisze oprocentowanie, przy ktorym
whnioskodawca zaktada udzielenie finansowania o okreslonej wartosci. Oceniaé w ramach
tego kryterium mozna byloby natomiast zestandaryzowany (w celu zapewnienia
porownywalnosci) zestaw ewentualnych dodatkowych optat (prowizje, optaty za zmiany w
umowie lub zabezpieczeniach), o ile bedg one stosowane w powigzaniu z wktadem wtasnym.
e zdolno$¢ pozyskania Srodkdw na inwestycie na rzecz odbiorcéw ostatecznych, obok wktadéw

z programu (lit. d). W tym przypadku chodzi oczywiscie o wniesienie przez posrednika
wiekszego, niz zaktadany minimalny, wkfadu wtasnego. Tego typu rozwigzanie ma pewien
sens, tylko w sytuacji, gdy zostaje zastosowany, opisany dalej, mechanizm prowadzacy do
zastosowania rynkowego oprocentowania udzielanego finansowania. To kryterium silnie
premiuje tez posrednikéw bankowych, dysponujgcych znaczagcymi srodkami finansowymi.

e zdolno$¢ wykazania dodatkowe] dziatalnosci w porédwnaniu z obecng dziatalnoscig (lit. e), To

kryterium, cho¢ gteboko zasadne, gdyz dotyczy dodatkowosci wsparcia (czyli zwiekszenia
aktywnosci danego posrednika w postaci liczby transakcji lub wartosci udzielanego
finansowania, w stosunku do okresu przed realizacjg projektu), moze by¢ dos¢ trudne do
spetnienia, ze wzgledu na do$¢ wysokie poziomy aktywnosci, zwigzane z realizacjg projektow
w ramach Inicjatywy JEREMIE, szczegdlnie zas posrednikéw oferujgcych pozyczki.

30 Cytujemy oficjalne ttumaczenie, niestety niekiedy jest ono dos$¢ dalekie od ideatu.
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e w przypadkach, gdy podmiot wdrazajgcy instrument finansowy przeznacza swoje wtasne

srodki finansowe na instrument finansowy lub dzieli sie ryzykiem, proponowane Srodki w

celu zapewnienia zgodnosci interesdw oraz zmniejszenia mozliwego konfliktu interesu (lit. e).

To kryterium jest bardzo trudne w operacjonalizacji. Jak rozumiemy, chodzi¢ mozie o
udzielanie finansowania klientom (naturalnie posiadajgcym zdolnos¢ kredytowg) najbardziej
potrzebujgcym finansowania, a nie tylko klientom najbezpieczniejszym. Chodzi tez by¢ moze
0 ograniczenie sytuacji (wystepujacej jednak przede wszystkim w przypadku instytucji
bedacych bankami) tzw. cross-sellingu, czyli doktadania do produktu pozyczkowego
/kredytowego dodatkowych ustug, a takze o pobieranie dodatkowych optat, naturalnie w
powigzaniu z wktadem wtasnym posrednika finansowego.

Dodatkowo, w celu zwiekszenia motywacji do wdrazania instrumentéw finansowych, mozna
zastosowa¢ mechanizm tzw. nieproporcjonalnego wynagrodzenia kapitatu. Moze ono stanowic
zachete dla posrednikéw finansowych do:

e angazowania wiekszych kwot ze S$rodkéow wtasnych do instrumentu, w wypadku
instrumentéw o oprocentowaniu preferencyjnym,

¢ budowaniu atrakcyjnosci instrumentdw na innych niz oprocentowanie parametrach, w
wypadku instrumentow skierowanych do podmiotéw w luce i funkcjonujgcych na zasadach
rynkowych.

Koncepcja nieproporcjonalnego wynagrodzenia kapitatu sprowadza sie do przyjecia, ze koricowe
oprocentowanie odbiorcy jest ztozeniem réznych stép procentowych dla srodkéw RPO i srodkéw
posrednika, co odzwierciedla nastepujgca formuta:

M= (1-W) rrpo + Wrps

gdzie:

ri - to oprocentowanie dla odbiorcy koricowego,

I'po - to oprocentowanie srodkéw RPO,

rps - to oprocentowanie srodkéw posrednika finansowego,

w - to udziat Srodkéw posrednika w srodkach kierowanych do odbiorcy.

Ponizej prezentujemy modelowe rozwigzanie dla pozyczek w kwotach 0,5-2 min zt (wykres lewy) i
100-500 tys. zt (wykres prawy). W przypadku pozyczek na wyzsze kwoty zaktadamy nizsze ryzyko
(wktad RPO bez oprocentowania) i che¢ tworzenia efektu zachety — celem rozwigzania jest
zachecenie posrednikbw do wnoszenia wysokiego (30 proc.) wktadu wtasnego. W przypadku
pozyczek w kwotach 100 tys. -500 tys. zaktadamy wyzsze ryzyko (oprocentowanie wktadu RPO na 4
proc.), przy jednoczesnym tworzeniu rozwigzania, umozliwiajgcego posrednikowi uzyskiwanie
oprocentowania rynkowo odpowiadajgcego najwyzszym profilom ryzyka, przy zachowaniu
oprocentowania dla odbiorcy koncowego na znacznie nizszym poziomie. Rozwigzanie to,
umozliwiajgc ponadprzecietny zwrot z kapitatu, powinno zacheci¢ posrednikow do aktywnego
poszukiwania odbiorcow produktéw o oprocentowaniu zblizonym i wyzszym w poréwnaniu do
standardowego oprocentowania korporacyjnego.
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Wykres 6. Oprocentowanie wktadu posrednika i pozyczki dla odbiorcy w réznych wariantach®
w=0,3  rp,=0 w=0,2  r,=4

M oprocentowanie odbiorcy
2,4

2,1

1,8

0 1 2 3 4 5 6 7 8 4 5 6 7 8 9 10 11 12
oprocentowanie wkiadu poérednika oprocentowanie wktadu posrednika

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Proponowane rozwigzanie funkcjonuje w regulacjach europejskich (rozporzadzenie o tzw.
wytgczeniach grupowych - GBER) pod nazwg asymmetric profit-sharing i co do zasady jest dozwolong
pomocg publiczng tylko w szczegdlnych wypadkach (art. 16 Pomoc regionalna na rzecz rozwoju
obszaréw miejskich, art. 21 — Pomoc na finansowanie ryzyka oraz art. 39 - Pomoc inwestycyjna na
projekty wspierajgce efektywnos¢ energetyczng w budynkach), cho¢ zastosowanie tego mechanizmu
jest dopuszczalne takze w innych obszarach.

Tego typu podziat oprocentowania jest przewidziany takze w ramach wspomnianych off-the-shelf
instruments. Jego dopuszczalnos¢ dla konkretnych zaproponowanych w niniejszym opracowaniu
instrumentéw powinna zosta¢ zweryfikowana w sytuacji, gdy beda juz znane konkretne zasady
wdrazania danego typu instrumentow finansowych, zgodnie z opracowanymi przez Ministerstwo
Infrastruktury i Rozwoju programami pomocowymi. Niemniej sadzimy, ze tak dtugo jak zwrot
osiggany z inwestycji przez posrednika bedzie mozna uznaé za odpowiadajacy stopom rynkowym
(ktére dla firm w luce finansowej sg wysokie, cho¢ trudne do jednoznacznego ustalenia), nie bedzie
mozna mowic¢ o pomocy publicznej dla posrednika i nic nie bedzie sta¢ na przeszkodzie w stosowaniu
wyzej opisanego rozwigzania.

7 Wplyw wdrazania instrumentéow finansowych na zaloZone cele
Programu i wskazniki w ramach RPO WD 2014-2020 oraz
poszczegolnych priorytetow inwestycyjnych

' Przedstawione na wykresie prawym wielkosci oprocentowania kapitatu posrednika powyzej 10% majg wylacznie

charakter ogdlnopogladowy - obecnie maksymalna wielko$¢ oprocentowania finansowania dtuznego stanowi
czterokrotnosé stopy lombardowej NBP (tj. 4x2,5%=10%).
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Ponizsze tabele zawierajg prébe przyblizenia wktadu instrumentéw finansowych wskazanych
W niniejszym opracowaniu w realizacje celéw okreslonych w RPO WD 2014-2020 na poziomie
poszczegdlnych priorytetdw inwestycyjnych.

e W polu "wskaznik rezultatu" przedstawiliSmy oszacowanie tego, w jakim stopniu instrumenty
finansowe odpowiada¢ bedy za zaktadang w RPO WD 2014-2020 zmiane spoteczno-
gospodarczg, wyrazong oczekiwanym do 2023 r. wzrostem/spadkiem odpowiedniego
wskaznika rezultatu. Wyniki tych obliczen (tam gdzie pozwalajag na to dostepne dane)
prezentujemy w procentach: jesli wkfad instrumentu oszacowany zostat na przyktad na 20%,
oznacza to, ze finansowanym przy ich pomocy projektom przypisa¢ mozna 1/5 oczekiwanej w
RPO WD 2014-2020 zmiany miernika, a pozostate 4/5 wynika¢ bedzie musiata z innych
czynnikow (w tym interwencji finansowanej w sposéb dotacyjny).

e W polu "wskazniki produktu" odnieslismy sie do wszystkich miernikdw wskazanych w RPO
WD 2014-2020 w priorytetach inwestycyjnych, w ktorych zaproponowalismy wprowadzenie
instrumentow finansowych. W kazdym przypadku ich wktad okreslilismy w wartosciach
bezwzglednych (tj. w jednostce odpowiadajgcej miernikowi z programu) oraz procentowych.
Warto$¢ przekraczajgca 100% oznacza, ze wedtug naszych oszacowan, instrumenty
finansowe przetozg sie na efekty rzeczowe wieksze niz efekty interwencji na poziomie catego
Pl zatozone w programie. Okreslenie wktadu w realizacje niektérych wskaznikéw nie jest na
obecnym etapie mozliwe, poniewaz konstrukcja instrumentéw a priori nie zawiera zadnych
zatozen wtym zakresie i/lub brakuje danych historycznych pozwalajgcych na takie
oszacowania. Proponujemy, zeby role instrumentéw finansowych w realizacji tych miernikéw
uwzgledni¢ w planie ewaluacji RPO WD 2014-2020.

Tabela 3. Wkiad instrumentéw finansowych we wskazniki RPO WD 2014-2020 w ramach dziatan. w ktérych
proponowane jest zastosowanie instrumentéw finansowych

proponowany e poreczenia

instrument/ *  mikropozyczki

instrumenty e pozyczki

cel strategiczny Projekty wsparte w ramach proponowanych instrumentéw finansowych beda miaty

pozytywny wptyw na realizacje celu strategicznego wzrost konkurencyjnosci i rozwéj
gospodarki regionu w oparciu o badania i rozwdéj, innowacje oraz nowe rozwiqzania
dla przedsiebiorstw, szczegdlnie w zakresie wprowadzania innowacji oraz nowych
rozwigzan w firmach otrzymujgcych wsparcie.

wskaznik rezultatu  cel szczegétowy Zwiekszone zastosowanie innowacji w przedsiebiorstwach sektora
MSP
wskaznik rezultatu Udziat  przedsiebiorstw  innowacyjnych w  ogdlnej liczbie

przedsiebiorstw przemystowych (%, dane GUS)

oczekiwana zmiana Wzrost $redniego udziatu przedsiebiorstw innowacyjnych w ogdlne;j
wartosci wskaznika liczbie przedsiebiorstw przemystowych poziomu 20,7% w 2012 r. do
m.in. w wyniku 23,5% w 2023 r. (zmiana o 2,8 punktu procentowego).

realizacji RPO WD
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wktad instrumentéow ¢ W woj. dolnoslgskim w latach 2009-2013 przedsiebiorstwa

finansowych w RPO przemystowe stanowity przecietnie ok. 9,5%

WD przedsiebiorstw niefinansowych prowadzgcych dziatalnos¢
gospodarczg. W 2013 r. byto to 13222 podmiotéw.
Przyjmujac liniowy wzrost wskaznika, do 2023 .
prognozujemy, ze w woj. dolnoslgskim funkcjonowaé beda
13 863 podmioty tego typu.

e  Zaktadany w RPO WD wzrost wskaznika rezultatu Udziat
przedsiebiorstw  innowacyjnych w  ogdlnej liczbie
przedsiebiorstw  przemystowych oznacza, e liczba
przedsiebiorstw innowacyjnych powinna w 2023 r.
wynosi¢ 3 258 podmiotéw (wobec 2742 w 2012 r. — wzrost
0 516 jednostek).

e W ramach wszystkich instrumentéw finansowych
proponowanych dla Pl 1.5 przewidujemy, ze wsparcie trafi
tacznie do 4 845 firm (,pierwszy obrot” pozyczek oraz
udzielone poreczenia). Z uwagi na inwestycyjng specyfike
wsparcia przyjmujemy, ze przedsiebiorstwa przemystowe
bedg wsrod beneficientow RPO WD reprezentowane
trzykrotnie czesciej niz w populacji ogdlnej (28,5%).
Zaktadamy, ze w momencie otrzymania wsparcia, odsetek
firm innowacyjnych bedzie odpowiadat proporcjom z
populacji ogdlnej (20,7%).

. Poniewaz innowacyjnych charakter przedsiewzie¢ nie
bedzie w ramach proponowanych instrumentéw
obligatoryjny, przyjmujemy, ze jedynie potowa wspartych
firm przemystowych zmieni swdj status na innowacyjne.
Oznacza to 95 ,dodatkowych”  innowacyjnych
przedsiebiorstw przemystowych, co przektada sie na wktad
proponowanych instrumentéw finansowych w Pl 1.5 RPO
WD w zmiane wskaznika na poziomie okoto 18%.

wskazniki
produktu wskaznik produktu RPO bez wspétczynnika ze wspoétczynnikiem
WD wartosc kompensacji kompensacji32
docelowa
RPO WD wktad IF wktad IF wktad IF wktad IF
(2023 1.) RPO WD RPO WD RPO WD RPO WD
(2023 r.) (%) (2023 r.) (%)
Inwestycje produkcyjne: Liczba
przedsiebiorstw otrzymujgcych 1054 4845 460% 3634 345%
wsparcie (Cl 1)

Inwestycje produkcyjne: Liczba
przedsiebiorstw otrzymujgcych
wsparcie finansowe inne niz
dotacje (Cl 3)

897 4845 540% 3634 405%

Inwestycje produkcyjne:

Inwestycje prywatne

uzupefniajgce wsparcie 32651793€ | 129295775€ 396% €96 971831 297%
publiczne dla przedsiebiorstw

(inne niz dotacje) (Cl 7)

Inwestycje produkcyjne: Wzrost
zatrudnienia we wspieranych 119
przedsiebiorstwach (Cl 8) WD

wktad pozytywny - do weryfikacji w ramach ewaluacji RPO

%2 Korekta wszystkich wskaznikéw o 25% (wspdtczynnik kompensacji).
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Badania i innowacje: Liczba
przedsiebiorstw objetych
wsparciem w celu
wprowadzenia produktow
nowych dla rynku (Cl 28)

Badania i innowacje: Liczba
przedsiebiorstw objetych
wsparciem w celu
wprowadzenia produktow

nowych dla firmy (Cl 29)
proponowany *  pozyczki
instrument/
instrumenty

wskaznik rezultatu  cel szczegétowy

wskaznik rezultatu

oczekiwana zZmiana
wartosci wskaznika
m.in. w wyniku

realizacji RPO WD

wktad instrumentéw
finansowych w RPO

WD

* Dane historyczne za 2013/2014 r.
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Zwiekszony poziom produkcji energii ze Zrodet odnawialnych w

wojewddztwie dolnoslgskim

Udziat energii odnawialnej w produkcji energii elektrycznej ogotem

(%, dane GUS)

Wozrost udziatu instalacji wytwarzajacych energie elektryczng ze

zrédet odnawialnych w bilansie energetycznym regionu z poziomu

6% w 2013 r. do 12,79% w 2023 r. (zmiana wartosci wskaznika o

6,79 punktu procentowego).

Zgodnie z zapisami niniejszego raportu, alokacja na
projekty elektroenergetyczne, ktére beda objete
wsparciem przy pomocy proponowanego instrumentu
finansowego wynosi 13 min €. Przyjmujac przecietny
wazony koszt 1 MWe wykorzystujagcego OZE na poziomie 8
min zt, oznacza to dodatkowe instalacje o tgcznej mocy 5,7
MWe. Biorgc jako punkt odniesienia przecietng emisyjnos¢
Krajowego Systemu Elektroenergetycznego na poziomie
0,812 Mg CO2/MWh oraz przecietng sprawnos¢ nowych
instalacji na poziomie 2500 MWh rocznie/MW,33 oznacza
to szacowany spadek emisji dzieki projektom wspartym w
formie instrumentéw finansowych w wysokosci 11 710 Mg
CO2 rocznie.

Wg danych URE, w wojewddztwie dolnoslgskim taczna
moc instalacji OZE wynosi 343 MWe (dane na koniec 2014
r.). Odnoszac te wartos¢ do danych GUS z 2013 r. —
sprawnos¢ wytwarzania wnosita okoto 2,5 GWh
rocznie/MW, co przetozyto sie na produkcje energii ze
zrédet odnawialnych na poziomie 763 GWh (udziat 6,0% w
produkcji energii elektrycznej ogdtem w regionie).
Zaktadajq utrzymanie mocy wytwarzajgcych energie
elektryczng ze zrédet konwencjonalnych na
niezmienionym poziomie, cel szczegétowy RPO WD
wymaga wzrostu mocy OZE o okoto 303 MWe.

Interwencja IF w Pl 4a pozwoli na wybudowanie jednostek

m

Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania instrumentéw finansowych w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewédztwa Dolnoslgskiego 2014 - 2020

34



o mocy okoto 5,77 MWe. Oznacza to, ze ich wktad w
zmiane wskaznika rezultatu wyniesie okoto 2%.

wskazniki
produktu wartoé wikiad IF  whkiad IF
wskaznik produktu RPO WD docelowa RPO RPO WD RPO WD
WD (2023 r.) (2023 r.) (%)
Energia odnawialna: dodatkowa zdolnos¢ wytwarzania
59,02 MW 5,77 MWe 10%
energii odnawialne™ (CI 30)
11710
Redukcja emisji gazéw cieplarnianych: szacowany 9410
Mg 124%
roczny spadek emisji gazéw cieplarnianych (Cl 34) Mg CO2/rok
CO2/rok
wktad pozytywny - do
weryfikacji w ramach
Liczba jednostek wytwarzania energii elektrycznej z OZE 5
ewaluacji i monitoringu
RPO WD
brak wptywu (instrument
Liczba jednostek wytwarzania energii cieplnej z OZE 32 wspiera tylko projekty
elektroenergetyczne)
proponowany *  pozyczki
instrument/
instrumenty

wskaznik rezultatu  cel szczegétowy

wskaznik rezultatu

oczekiwana zZmiana
wartosci wskaznika
m.in. w wyniku

realizacji RPO WD

wktad instrumentéw

Zwiekszona efektywnosc energetyczna w MSP
Zuzycie energii elektrycznej na 1 min PLN PKB (dane GUS)

Zmniejszenie zuzycia energii elektrycznej w przeliczeniu na
jednostke PKB z poziomu 0,1 w 2011 r. do 0,05 w 2023 r. (spadek

wskaznika o 0,05 na przestrzeni 12 lat).

. Proponowany w niniejszym raporcie instrument
pozyczkowy przeznaczony na wsparcie inwestycji

* Wktad IF w Cl 30 i CI 34 dotyczy wytgcznie projektéw elektroenergetycznych (zgodnie z proponowang w
niniejszym raporcie demarkacjg z projektami wspieranymi przy pomocy dotacji).
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wskazniki

produktu

proponowany
instrument/
instrumenty

cel strategiczny

wskaznik rezultatu

finansowych w RPO

WD

wskaznik produktu RPO WD

podnoszacych efektywnos¢ energetyczng MSP pozwoli na
udzielenie wsparcia 141 firmom. Wszystkie wsparte
inwestycje beda miaty pozytywny wptyw na cel
szczegdtowy dziatania (m.in. obnizajac zuzycie energii w
procesach produkcyjnych). Precyzyjne okreslenie wktadu
instrumentu w postulowang w RPO WD zmiane wskaznika
rezultatu nie jest mozliwe i wymagac¢ bedzie
przeprowadzenia dedykowanego badania ewaluacyjnego.

Inwestycje produkcyjne: liczba przedsiebiorstw otrzymujgcych

wsparcie (Cl 1)

Redukcja emisji gazow cieplarnianych: szacowany roczny 1980

spadek emisji gazéw cieplarnianych (Cl 34)

Powierzchnia uzytkowa budynkdéw poddanych

termomodernizacji

e pozyczki

wktad IF
wartos¢ docelowa | wktad IF RPO
RPO WD
RPO WD (2023 r.) WD (2023 r.)
(%)
201 141 70%

wktad pozytywny - do
Mg C02/rok weryfikacji w ramach
ewaluacji i monitoringu RPO

146 914 WD

Projekty wsparte w ramach proponowanych instrumentéw finansowych beda miaty
pozytywny wptyw na realizacje celu zmniejszenie emisyjnosci gospodarki oraz wzrost
udziatu energii wytworzonej ze zrodet odnawialnych i zwiekszenie efektywnosci
energetycznej, przede wszystkim dzieki zmniejszeniu zuzycia energii w
wielorodzinnych budynkach mieszkalnych wojewédztwa dolnoslgskiego.

cel szczegétowy

wskaznik rezultatu

oczekiwana zmiana
wartosci wskaznika
m.in. w wyniku
realizacji RPO WD

wktad instrumentow
finansowych w RPO
WD

PAG ':' Uniconsult

Zwiekszona efektywnos¢ energetyczna budynkow uZytecznosci
publicznej i budynkow mieszkalnych wielorodzinnych

Sprzedaz energii cieplnej na cele komunalno-bytowe (GJ, dane GUS)

Spadek tacznej sprzedazy energii cieplnej na cele komunalno-
bytowe z poziomu 14 237 179 GJ w 2013 r. do 11 694 874,00 GJ w
2023 r. (zmiana o 2 542 305 GJ na przestrzeni 10 lat).

e Po uwzglednieniu wktadu posrednika finansowego
zaktadamy, ze dzieki proponowanemu instrumentowi uda
sie zrealizowa¢ projekty (w ramach pierwszego obrotu
srodkow) o tacznej wartosci okoto 79,5 min zt. Przyjmujac
koszt jednostkowy wypracowania rocznych oszczednosci
na poziomie 1700 zt/MWh (w przyblizeniu wartos$é¢ z
dziatania 9.3 PO 1S 2007-2013), oznacza to okoto 46,8 GWh
zaoszczedzonej energii koricowej (60,8 GWh energii
pierwotnej), a w przeliczeniu na jednostke, w ktérej
wyrazony jest wskaznika rezultatu: odpowiednio 168 i 218
TJ. Na tej podstawie mozna szacowac, ze proponowany
instrument finansowy przyczyni sie do osiggniecia celu
szczegdtowego (wyrazonego w okreslonej w RPO WD

m
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zmianie wskaznika rezultatu) w okoto 9%.

. Przyjmujac wskaznik emisyjnosci dla energii cieplnej na
poziomie 0,34 Mg COW/MWh, oszacowany powyzej
spadek zapotrzebowania na energie cieplng przetozy sie
na unikniecie rocznej emisji €O’ na poziomie okoto 20 800

Mg.
wskazniki
produktu L. bez wspétczynnika ze wspotczynnikiem
wskaznik produktu RPO WD wartoéé . .
kompensacji kompensacji
docelowa
RPO WD wkiad IF wktad IF wkiad IF wktad IF
(2023 1) RPO WD RPO WD RPO WD RPO WD
(2023r.) (%) (2023 r.) (%)
Redukcja emisji gazéw
cieplarnianych: szacowany 5950 Mg ) 3 .
roczny spadek emisji gazéw C02/rok 20800 349% 20 800 349%
cieplarnianych
Efektywnosc energetyczna: wktad pozytywny - do weryfikacji w ramach ewaluacji i
liczba gospodarstw -
t RPO WD
domowych z lepszq klasq 2565 monttoringu
zuzycia energii (CI31)
Powierzchnia uzytkowa
budynkéw poddanych 440 733 m2
termomodernizacji
Efektywnos¢ energetyczna: brak wptywu — proponowany instrument przeznaczony
.zm'niejszen'i'e rocznego 236 607 000 wytgcznie dla budownictwa mieszkaniowego
zuzycia energii pierwotnej w
budynkach publicznych (Cl kWh/rok
32)
proponowany e Pozyczki
instrument/
instrumenty
cel strategiczny Projekty wsparte w ramach proponowanych instrumentéw finansowych beda miaty
pozytywny wptyw na realizacje celu wzrost zatrudnienia i mobilnosci pracownikow,
szczegolnie dzieki zwiekszeniu poziomu przedsiebiorczosci wsrdd osdb pozostajgcych
bez pracy.
wskazniki rezultatu cel szczegétowy Tworzenie nowych i trwatych miejsc pracy
wskaznik rezultatu i Liczba utworzonych miejsc pracy w ramach udzielonych z EFS
jego wartos¢ docelowa  Srodkdw na podjecie dziatalnosci gospodarczej— 2 809
zRPO WD Liczba utworzonych mikroprzedsiebiorstw dziatajgcych 30 miesiecy
po uzyskaniu wsparcia finansowego — 61%
wktad instrumentow e ad. wskaznik: Liczba utworzonych miejsc pracy w ramach
finansowych w RPO udzielonych z EFS srodkéw na podjecie dziatalnosci
WD gospodarczej — zaktadamy, ze na kazda pozyczke

udzielong w ramach proponowanego instrumentu
przypadac bedzie srednio jedno utworzone miejsce pracy,

% Brak informacji o przyjetym wspédtczynniku kompensacji.
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co przy 597 pozyczkach daje wktad w realizacje celu na
poziomie okoto 21%

. ad. wskaznik: Liczba utworzonych mikroprzedsiebiorstw
dziatajgcych 30 miesiecy po uzyskaniu wsparcia
finansowego — zaktadamy, ze wsrdd beneficjentow
proponowanego instrumentu odsetek
mikroprzedsiebiorstw dziatajagcych 30 miesiecy po
uzyskaniu wsparcia bedzie na takim samym poziomie, jak
w projektach wspartych przy pomocy dotacji (61%)

wskazniki

produktu , . ; -
L. bez wspétczynnika ze wspotczynnikiem

wskaznik produktu RPO WD wartoéé . .

kompensacji kompensacji

docelowa
RPO WD wktad IF wktad IF wktad IF wktad IF
(2023 ) RPO WD RPO WD RPO WD RPO WD

(2023 r.) (%) (2023 r.) (%)

Liczba 0s6b pozostajgcych bez
pracy, ktdre skorzystaty z
instrumentéw zwrotnych na 1035 597 58% 206°° 39%
podjecie dziatalnosci
gospodarczej w programie
Liczba 0s6b pozostajgcych bez brak wptywu — proponowany instrument jest wsparciem
pracy, ktdre otrzymaty
bezzwrotne srodki na podjecie
dziatalnosci gospodarczej

zwrotnym
1773

3 Wspétczynnik kompensacji 32%.

PAG ':' Uniconsult Im

Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania instrumentéw finansowych w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewédztwa Dolnoslgskiego 2014 - 2020

38



8 Mozliwosc¢ zastosowania instrumentow finansowych w ramach ZIT

W ramach raportu z Il etapu niniejszej oceny ex ante nie rekomendowaliSmy stosowania
instrumentéw finansowych w formule zintegrowanych inwestycji terytorialnych, przede wszystkim z
nastepujgcych powoddéw:

e W przypadku instrumentéw finansowych oraz zasad ich stosowania mamy do czynienia z
wieloma specyficznymi regulacjami i interpretacjami Komisji Europejskiej, ktdre dla oséb nie
majacych wiekszych doswiadczen we wdrazaniu instrumentow zwrotnych mogg by¢ dosc
trudne do zrozumienia i zastosowania. Samorzady petnigce role Instytucji Posredniczgcych
dla poszczegdlnych ZIT (Urzedy Miast Wroctawia, Watbrzycha i Jeleniej Géry) nie maja
wiekszych doswiadczen w nadzorze nad wdrazaniem instrumentéw finansowych, choc z
drugiej strony kazdy z nich byt w pewnym momencie lub jest do dnia dzisiejszego
zaangazowany w tworzenie rdézinego rodzaju instytucji takie instrumenty oferujgcych
(funduszy pozyczkowych lub poreczeniowych).

e Wdrazanie instrumentéw finansowych w ramach ZIT moze powodowac pewne problemy
formalne, nie jest to wprawdzie niedopuszczalne, jednakze pofaczenie przepiséw,
dotyczacych ZIT i — do$¢ rozbudowanych - regulacji opisujgcych zasady wdrazania
instrumentéw finansowych moze prowadzi¢ do trudnych do przewidzenia probleméw
wdrozeniowych.

e Z powyiszych powoddw (brak wystarczajgcych doswiadczenn i ryzyko regulacyjne)
prawdopodobnie teoretycznie najlepszym rozwigzaniem bytoby wdrazanie instrumentéw
finansowych za posrednictwem funduszu funduszy w ramach ZIT. Takie jednak rozwigzanie,
cho¢ majace swoje zalety dodatkowo komplikowatoby i tak ztozong strukture wdrazania RPO
WD 2014-2020.

Warto tez pamieta¢ o demarkacji wsparcia dla spétdzielni mieszkaniowych i wspdlnot
mieszkaniowych z terenu Wroctawskiego Obszaru Funkcjonalnego, w ramach Strategii ZIT, ktére ze
wzgledu na to, ze bedg wspierane w ramach PO 1i$ nie beda mogty sie ubiegaé o wsparcie ze $rodkéw
RPO WD w ramach Pl 4c.

Docelowo, formg godng rozwazenia dla wdrazania instrumentéow finansowych na ograniczonym
obszarze, mogtoby by¢ natomiast ich oferowanie przez posrednikéw finansowych wybieranych przez
IZ RPO WD lub tez fundusz funduszy (zaleznie od przyjetego modelu wdrazania) z zastrzezeniem
mozliwosci udzielania finansowania tylko podmiotom zarejestrowanym (majgcym siedzibe) na
terenie odpowiadajgcemu danemu ZIT. Przyktadem takiego rozwigzania byly na przyktad pozyczki
skierowane do podmiotdw prowadzacych dziatalnos¢ na terenie tzw. obszaréw stabych strukturalnie,
oferowane na przyktad w wojewddztwie pomorskim.

9 Polityka wyjscia z instrumentow finansowych stosowanych w
ramach RPO WD 2014-2020

Kwestig wazng, cho¢ obecnie czasowo dos$¢ odlegty jest tzw. polityka wyjscia z instrumentow
finansowych, czyli wycofywanie $rodkéw programu operacyjnego, pozostajacych w dyspozycji
posrednikow finansowych oraz —w razie wykorzystania tej formuty — funduszu funduszy.
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Zgodnie z przepisami odpowiednich aktéw prawnych (Rozporzadzenie Ogolne, przede wszystkim art.
42, 44 i 45) srodki pochodzgce z wktadu programu operacyjnego do instrumentu finansowego i do
niego zwrdcone powinny by¢:

e (w okresie kwalifikowalnosci wydatkdw) przeznaczone ponownie na te same cele w formie
instrumentu finansowego lub tez na sfinansowanie preferencyjnego wynagrodzenia
inwestorow lub na pokrycie niezbednych kosztéw zarzadzania.

¢ (po okresie kwalifikowalnos$ci wydatkdw) przeznaczone ponownie na te same cele w formie
instrumentu finansowego (jezeli ocena sytuacji rynkowej wykaze zasadno$¢ kontynuowania
wsparcia w formie instrumentu finansowego lub tez na oryginalnie zatozone cele w innej
formie wsparcia (np. bezzwrotnej).

Odpowiednie  postanowienia w tej sferze powinny by¢é zawarte w dokumentacji
przetargowej/konkursowej, a takze w odpowiednich umowach z posrednikami finansowymi.
Dodatkowo, w razie wdrazania instrumentdw finansowych z wykorzystaniem mechanizmu funduszu
funduszy, odpowiednie postanowienia powinny by¢ zawarte takze w dokumentacji lub umowach,
dotyczacych funduszu funduszy.

Generalnie rekomendujemy nastepujgce postepowanie:

e Jezeli instrument cieszy sie zainteresowaniem, sg osiggane lub przekraczane zatozone
wskazniki, oferowane finansowanie nie jest znaczacg konkurencjg dla finansowania
komercyjnego, a takze nie pojawia sie znaczgca konkurencja z innym instrumentem
(dotacyjnym lub zwrotnym) finansowanym ze $rodkéw publicznych, to w petni zalecamy
dalsze udzielanie finansowania ze zwracanych do instrumentu srodkéw. W takiej sytuacji
delikatng kwestiag do rozwigzania pozostaje tylko problem opfat za zarzadzanie/kosztow
zarzadzania, by¢é mozie te kwestie warto bytoby przewidzie¢ juz na etapie
konkursu/przetargu. W takiej sytuacji jedynym logicznym rozwigzaniem wydaje sie by¢
dalsze stosowanie poziomu optat zaproponowanego przez posrednika finansowego lub
fundusz funduszy w swojej ofercie konkursowej lub przetargowe;j.

e W przypadku podejmowania decyzji o ewentualnym kontynuowaniu wdrazania instrumentu
finansowego kluczowe sg w szczegdlnosci nastepujgce kwestie:

0 konieczno$¢ kontynuacji zapewniania wsparcia ze wzgledu na wystepujgce potrzeby
i realizacje celow polityki publicznej,

0 istnienie lub brak konkurencyjnych instrumentéw publicznych obecnych na poziomie
krajowym lub regionalnym,

0 ewentualne niekorzystne efekty wdrazania danego instrumentu w okresie
kwalifikowalnosci, takie jak ewentualne wypieranie finansowania z sektora
komercyjnego.

W sumie decyzja o ewentualnej kontynuacji instrumentu powinna zaleze¢ od zebrania i
przenalizowania niezbednych danych w zakresie zblizonym do niniejszej oceny ex ante.

e Tego typu analiza powinna przede wszystkim, oprécz powyzej opisanych kwestii,
skoncentrowac sie na nastepujacych aspektach:
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0 Efekty skorzystania przez odbiorcéw ostatecznych z danego instrumentu
finansowego w ramach RPO WD 2014-2020- zrealizowane inwestycje, sytuacja
finansowa odbiorcéw ostatecznych, wielkos¢ zatrudnienia i obrotow®’.

0 Poréwnanie oferty danego instrumentu finansowego do oferty sektora
komercyjnego: warunki formalne, wielko$¢ oprocentowania i innych opftat,
wymagane zabezpieczenia.

0 Analiza danych statystycznych wskazujgcych na konieczno$¢ lub brak koniecznosci
kontynuacji interwencji z udziatem srodkéw publicznych w danym obszarze.

W razie podjecia decyzji o kontynuacji oferowania instrumentu kluczowag kwestig jest podjecie
decyzji, w jakim trybie mozna powierzy¢ kontynuacje jego wdrazania i jakie powinny byé warunki,
jezeli chodzi o koszty zarzadzania/optaty za zarzadzanie. ldealnym rozwigzaniem bytoby, gdyby
mozliwosci kontynuacji (i odpowiednie zwigzane z tym warunki) byty przewidziane juz na etapie
dokumentacji konkursowej lub przetargowej. W przypadku powierzenia $rodkéw w formie
przetargowej, nalezatoby przewidzie¢ mozliwo$¢ kontynuacji wdrazania instrumentu finansowego w
formie tzw. zamdwienia uzupetniajgcego, by¢ mozie podobne rozwigzanie bytoby mozliwe do
zaprojektowania takze w formule konkursowej. Problemem moze by¢ tylko skorelowanie tego z
umowa z podmiotem petnigcym role funduszu funduszy, w razie stosowania tego rozwigzania i
mozliwym braku kontynuacji wspétpracy z funduszem funduszy, nalezatoby dopusci¢ mozliwosé
przejecia jego roli przez odpowiednig komodrke organizacyjng Urzedu Marszatkowskiego
Wojewddztwa Dolnoslgskiego.

Waznym czynnikiem sg takze postanowienia tzw. ustawy wdrozeniowej*® nakazujace w celu
ponownego wykorzystania s$rodkéw zwrdéconych do instrumentéw finansowych otworzenie
specjalnego rachunku w Banku Gospodarstwa Krajowego przeznaczonego do obstugi srodkéw z
instrumentéw finansowych. Poniewaz jednak wytagcznym dysponentem tego rachunku bedzie Zarzad
Wojewddztwa nie wydaje sie, aby ten przepis byt istotng bariera.

7 Zapewne tego typu analiza wymagataby realizacji badania ilosSciowego wsréd odbiorcéw ostatecznych instrumentow
finansowych, by¢ moze z wykorzystaniem metod kontrfaktycznych.

% Ustawa z dnia 11 lipca 2014 r. o zasadach realizacji programéw w zakresie polityki spojnosci finansowanych w
perspektywie finansowej 2014-2020 (Dz.U.2014.1146 z pdzn. zm.). art. 29 ust.2.
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10 Monitorowanie wdrazania instrumentow finansowych

Wazng kwestig, jezeli chodzi o instrumenty finansowe, sg tez rozwigzania dotyczgce monitorowania
ich wdrazania.

Zakres zbieranych informacji, niezbednych do przygotowywania raportow dotyczacych tej sfery
szczegotowo opisuje Rozporzadzenie 821/2014 Komisji Europejskiej*’, w szczegdlnosci zatacznik | do
tego rozporzadzenia. Niezaleznie od opisywanych we wspomnianym rozporzadzeniu wymogow,
ktore wydajg sie by¢ dosé jasne i nie wymagajgce komentarzy, warto rozwazy¢ zbieranie takze
dodatkowych, uzytecznych z punktu widzenia I1Z RPO WD, a takze funduszu funduszy ( o ile ten
mechanizm zostanie zastosowany) danych. Dane te powinny ostatecznie trafia¢ do Instytucji
Zarzadzajgcej, natomiast by¢ zbierane przez fundusz funduszy, wtasciwg instytucje posredniczacg lub
tez samga IZ, jezeli dla wybranych dziatat ona sama bedzie wybieraé posrednikéw finansowych.

Sugerujemy, aby oprocz danych wymaganych wspomnianym rozporzadzeniem zbierac i analizowac

okresowo nastepujgce dane:

e podstawowe charakterystyki odbiorcéw ostatecznych instrumentéow finansowych (wielkos¢
firmy, czas prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, na przyktad w podziale na 3 kategorie: do 1
roku, od 1 do 3 lat i powyzej 3 lat), branza. W tej sferze mozna by tez rozwazy¢ zbieranie danych
o siedzibie firmy (gmina), co powinno pozwoli¢ na prowadzenie interesujgcych analiz,
dotyczacych przestrzennego roztozenia odbiorcéw ostatecznych instrumentéw finansowych RPO
WD,

e jakos¢ portfela udzielonego finansowania w podziale na finansowanie o opdznieniach w sptacie
do 30 dni, miedzy 30 i 90 dni oraz powyzej 90 dni, a takze w podziale na umowy wypowiedziane i
niewypowiedziane. W przypadku instrumentéw poreczeniowych dane mogtyby dotyczyc
poreczen wyptaconych i niewyptaconych. Naturalnie tzw. szkodowos¢ portfeli powinna by¢
monitorowana na biezgco, a w zaleznosci od wynikbw monitoringu odpowiednia instytucja
(fundusz funduszy, I1Z lub IP) powinna podejmowac odpowiednie dziatania korygujace.

Na etapie ogfaszania konkurséw na posrednikéw finansowych nalezatoby wprowadzi¢ wymadg, aby
we wnioskach o finansowanie i ew. sprawozdaniach z wykorzystania pozyczki / kredytu lub
poreczonego finansowania znajdowaty sie odpowiednie informacje, wykorzystywane pdiniej w
systemie monitoringu.
Powyziszy zakres danych nie opisuje niestety efektéw korzystania z instrumentéw finansowych na
poziomie poszczegdlnych firm. W tym przypadku zasadniczym problemem pozostaje to, ze wszelkie
tego typu badania (lub tez 7gdanie przekazywania sprawozdan od odbiorcéw ostatecznych) sg
powaznym utrudnieniem dla firm, korzystajacych z finansowania. Zdecydowanie odradzamy zatem
wprowadzanie koniecznosci opracowywania pracochtonnych sprawozdan. W takiej sytuacji do
rozwazenia pozostajg 2 mozliwosci:

Rozporzadzenie Wykonawcze Komisji (UE) NR 821/2014 z dnia 28 lipca 2014 r. ustanawiajgce zasady stosowania
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 w zakresie szczegdétowych uregulowan dotyczacych
transferu wktadoéw z programow i zarzadzania nimi, przekazywania sprawozdan z wdrazania instrumentow finansowych,
charakterystyki technicznej dziatan informacyjnych i komunikacyjnych w odniesieniu do operacji oraz systemu rejestracji i
przechowywania danych.
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e przeprowadzenie badania (lub 2 badafn w potowie i na koniec okresu kwalifikowalnosci
wydatkéw) na probie odbiorcow ostatecznych, idealnie z wykorzystaniem tzw. metod
kontrfaktycznych. Zaleta takiej opcji jest objecie badaniem tylko czesci firm (a wiec mniejsze
obcigzenie dla przedsiebiorcow) i zbieranie danych stosunkowo wysokiej jakosci, wada
stosunkowo wysokie koszty.

e zbieranie danych w okreslonym czasie od momentu udzielania finansowania za pomocg
np. metody CAWI, czyli internetowo udostepnianych kwestionariuszy badawczych. Tego
typu funkcjonalnos¢ nalezatoby zapewni¢ poprzez zlecenie przeprowadzenia badania
podmiotowi zewnetrznemu (zamawiajgcym badanie mogtaby by¢ Instytucja
Zarzadzajgca lub fundusz funduszy. W celu zachecania przedsiebiorcéw do ich
wypetniania mogliby oni uzyskiwa¢, po wypetnieniu kwestionariusza, na przykfad
niewielka obnizke oprocentowania kilku rat finansowania w czesci wktadu publicznego.*
Zakres zbieranych danych powinien by¢é dos$é¢ ograniczony i dotyczyé co najmniej
nastepujacych danych:

0 wielko$¢ obrotow w okresie od 2 lat przed udzieleniem finansowania do
momentu badania,
0 wielkos¢ zatrudnienia w tym samym okresie,
0 struktura sprzedazy w podziale na rynki (lokalny, regionalny, krajowy,
europejski, Swiatowy),
0 korzystanie z innych form finansowania z udziatem $rodkéw publicznych,
Odrebny problem dotyczy przekazywania srodkéw na instrumenty finansowe w transzach, zgodnie z
postanowieniami art. 41 Rozporzgdzenia Ogdlnego. W celu uczynienia zado$¢ tym wymogom oraz w
celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci po stronie posrednikéw finansowych, nalezatoby podjgc
nastepujgce dziatania:

¢ Na podstawie danych o wdrazaniu instrumentéw finansowych w ramach Inicjatywy JEREMIE
oraz w ramach Dziatania 6.2 PO KL sporzadzi¢ zaktadane profile angazowania srodkéw przez
posrednikow finansowych i braé je pod uwage przy projektowaniu wsparcia w okresie 2014-
2020, przynajmniej dla wsparcia w ramach Pl 3c i 8iii w przypadku ktérych dostepne s3
odpowiednie dane poréwnawcze.

e Instytucja Zarzadzajaca lub fundusz/e funduszy powinny bardzo precyzyjnie monitorowac
szybkos$¢ angazowania Srodkow przekazanych posrednikom finansowym i w razie znaczacych
odchylen od zatozen podejmowac odpowiednie dziatania zaradcze.

e W przypadku wdrazania z wykorzystaniem mechanizmu funduszu funduszy nalezy powaznie
rozwazy¢ wprowadzenie do odpowiedniej dokumentacji przetargowej lub konkursowej
wymogu zapewniania przez fundusz funduszy pomostowego finansowania posrednikow
finansowych, aby unikngé potencjalnie bardzo groznej sytuacji, polegajacej na braku srodkow
na dalsze udzielanie pozyczek lub kredytéw wskutek przekazywania srodkéw w transzach.

W przypadku, gdy monitoring wdrazania instrumentéw finansowych wskazuje, ze ich wdrazanie w
istotny sposdb odbiega od przyjetych zatozen, nalezy podja¢ odpowiednie dziatania korygujgce. Jezeli

a0 Rozwigzanie takie bytoby mozliwe tylko dla finansowania dtuznego; niestety bytoby dos¢ skomplikowane od strony
formalnej i organizacyjne;j.
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problemy sg zwigzane z indywidualnymi posrednikami finansowymi, nalezy przedyskutowac z ich
przedstawicielami powody zaistniatych problemdéw i ewentualnie aneksowa¢ umowe lub — w
radykalnych przypadkach — jg rozwigzaé. Znacznie trudniejsza jest sytuacja, w ktérej analizy wskazujg,
ze problemy majg charakter systemowy, w takim przypadku nalezatoby wstepnie zdiagnozowac
problem (konkurencyjna oferta finansowania bezzwrotnego, konkurencyjna oferta bardziej
atrakcyjnego finansowania zwrotnego z poziomu krajowego, sytuacja gospodarcza) i w
uzasadnionych przypadkach przeprowadzi¢ aktualizacje oceny ex ante instrumentéw finansowych.

System monitoringu wdrazania instrumentéw finansowych powinien tez utatwiaé¢ pozyskiwanie
informacji o osigganych wskaznikach. Dane o wskaznikach powinni zbieraé¢ posrednicy finansowi, a
agregowac je, w zaleznosci od przyjetego modelu wdrazania fundusz funduszy lub 1Z/IP. Ponizej
przedstawiamy tabele z wykazem wskaznikdw, ktére nalezatoby monitorowac. Naturalnie wskazniki
przedstawione w drugiej czesci tabeli bedg zréinicowane w zaleznosci od danego priorytetu
inwestycyjnego.

Tabela 4. Lista wskaznikéw podlegajgcych monitorowaniu
Wskaznik Zrédto wskaznika

Liczba przedsiebiorstw/ spotdzielni/ wspdlnot mieszkaniowych, | Biezacy monitoring
korzystajacych ze wsparcia finansowego innego, niz dotacje.

Wartos¢ udzielonego finansowania
Wartos¢ udzielonego finansowania z wktadu RPO WD

Wartos$¢ finansowania udzielonego dzieki wsparciu RPO WD (dla
instrumentéw poreczeniowych)

Liczba zawartych transakcji (pozyczek, kredytédw, poreczen)
Inwestycje prywatne uzupetniajgce wsparcie publiczne

Wzrost zatrudnienia we wspieranych przedsiebiorstwach Wyspecjalizowane badania

| .
Liczba przedsiebiorstw objetych wsparciem w celu wprowadzenia ewaluacyjne

produktédw nowych dla rynku (opcjonalnie, w zaleznosci od
ksztattu konkretnych nstrumentéw)

Liczba przedsiebiorstw objetych wsparciem w celu wprowadzenia
produktéw nowych dla firm (opcjonalnie, w zaleznosci od ksztattu
konkretnych nstrumentéw)

Redukcja emisji gazéw cieplarnianych: szacowany roczny spadek
emisji gazéw cieplarnianych
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Powierzchnia uzytkowa budynkéw poddanych
termomodernizacji**

Efektywnosé¢ energetyczna: liczba gospodarstw domowych z lepszg
klasg zuzycia energii

Liczba oséb pozostajgcych bez pracy, ktore skorzystaty z
instrumentéw zwrotnych na podjecie dziatalnosci gospodarczej w
programie

41 . . . . . 2, .. . . . .
Te informacje mozna takze zapewne zbiera¢ w ramach biezgcego monitoringu wdrazania IF.
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Zalacznik 1 - lista indywidualnych wywiadéw poglebionych,
zrealizowanych w ramach III etapu badania
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ZESTAWIENIE IDI — Dolnoslaskie

Instytucja / Firma

Dolnos$laska Agencja Energii i Srodowiska s.c.

Respondent

Agnieszka Cena-Soroko

Miejscowos¢

1. . . . Wroctaw
Agnieszka Cena-Soroko, Jerzy Zurawski Prezes
. . . . Marcin Makowski

2. Dolnoslaska Agencja Poszanowania Energii o Wroctaw

Whasciciel
o ) . Aleksander Jagieniak .

3. Spoétdzielnia Mieszkaniowa ,Sleza” Sobodtka
Prezes Zarzadu
Jolanta Kryszczuk

4. Gmina Sobdtka Inspektor ds. pozyskiwania Srodkéw pomocowych Sobodtka
Urzad Miasta i Gminy Sobdtka
Alicja Lewkowicz

5. Gmina Jawor Naczelnik Wydziatu Funduszy Europejskich Jawor
Urzad Miejski w Jaworze
Edward Krumplewski

6. Gmina Dobromierz Zastepca Wajta Dobromierz

Urzad Gminy Dobromierz
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Zalacznik 2 - lista instytucji, ktore udzielily odpowiedzi na
ankiete internetowg CAWI
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Lista uczestnikow badania CAWI*
Fundusze pozyczkowe

Dolnoslaski Fundusz Gospodarczy Pozyczki Sp. z 0.0.
Fundusz Regionu Watbrzyskiego z siedzibg w Watbrzychu
Karkonoska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A.

Agencja Rozwoju Regionalnego "AGROREG" S.A.
Towarzystwo Inwestycji Spoteczno-Ekonomicznych S.A.
Sudeckie Stowarzyszenie Inicjatyw Gospodarczych
Agencja Leasingu i Finanséw S.A.

O N U ke WwWN PR

Dolnoslaska Agencja Wspotpracy Gospodarczej Sp. z o.0.
9. Fundacja "Watbrzych 2000"

Fundusze poreczeniowe

1. Dolnoslaski Fundusz Gospodarczy Sp. z o.0.

2. Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0. w Ztotoryi

3. Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0.

4. Fundusz Poreczen Kredytowych Powiatu Dzierzoniowskiego Sp. z 0.0.
5. Samorzadowy Fundusz Poreczen Kredytowych

Banki spotdzielcze

tuzycki Bank Spétdzielczy w Lubaniu

Bank Spétdzielczy w Chojnowie

Bank Spétdzielczy w Ktodzku

Bank Spétdzielczy w Kgtach Wroctawskich

ik wN e

Bank Spotdzielczy w Zmigrodzie

2 Sposrod ogoétem 22 podmiotéw uczestniczacych w badaniu 3 (bank spétdzielczy i dwa fundusze pozyczkowe) pozostaty
anonimowe.
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