Analiza ex-ante w zakresie mozliwo$ci zastosowania
instrumentow finansowych w ramach Regionalnego Programu
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Synteza wynikow badania (etapy I, I1 i I1I)
Wstep

Badanie , Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci zastosowania zwrotnych i mieszanych instrumentéw
finansowych w Wojewddztwie Dolnoslagskim w okresie programowania UE 2014-2020” zostato
zrealizowane przez konsorcjum firm PAG Uniconsult oraz IMAPP na zlecenie Urzedu
Marszatkowskiego Wojewddztwa Dolnoslgskiego. Celem badania byta ocena zasadnosci, formy i
zakresu zastosowania instrumentow finansowych w okresie programowania 2014-2020 w
wojewddztwie dolnoslgskim, sformutowanie rekomendacji dotyczacych ich modelu i sposobu ich
wdrazania w ramach RPO WD 2014-2020 oraz wypracowanie metodologii pozwalajgcej na ocene
zasadnosci i efektywnosci zastosowania instrumentow finansowych w trakcie ich wdrazania.

Dotychczasowe doswiadczenia z wdrazania instrumentow finansowych

Wojewédztwo dolnoslgskie jest jednym z siedmiu regiondw w Polsce, wspierajgcych
przedsiebiorczos¢ poprzez Inicjatywe JEREMIE. Z kolei w 12 wojewddztwach 1Z RPO zawieraty
z posrednikami finansowymi bezposrednie umowy wsparcia instrumentéw inzynierii finansowej (lIF),
przy czym na Mazowszu, Pomorzu i w wojewddztwie kujawsko-pomorskim wdrazane byty obydwa
typy wsparcia IIF. Jezeli chodzi o wielkos¢ alokacji na instrumenty inzynierii finansowej w ramach
regionalnych programoéw operacyjnych z okresu 2007-2013 w wysokosci 406 min zt, wojewdédztwo
dolnoslaskie uplasowato sie wysoko, na drugim miejscu, w poréwnaniu do innych wojewddztw.

W ramach Inicjatywy JEREMIE dolno$lascy przedsiebiorcy z sektora MSP do 30 wrzesnia 2014 r.
zawarli tgcznie 4 291 umdw na finansowanie zwrotne o facznej wartosci 521 min zt. Az 68% umodw
dotyczy kredytéw i pozyczek w ramach pozyczki globalnej, 19% - kredytéw i pozyczek objetych
poreczeniem portfelowym, a 13% - objetych reporeczeniem poreczen. Zdecydowana wiekszo$¢
umow (89%) zostata zawarta z mikroprzedsiebiorcami. Znaczna cze$¢ umow (30%) dotyczy tez
podmiotéw gospodarczych, dziatajgcych co najwyzej od 24 miesiecy, co nalezy oceni¢ bardzo
korzystnie, gdyz to podmioty o krétkim stazu rynkowym majg najwieksze problemy z pozyskiwaniem
zwrotnego finansowania ze srodkéw komercyjnych.

Badania jakosciowe wykazaty, ze generalnie dotychczasowe wsparcie w ramach instrumentow
finansowych ze srodkéw europejskich, jest oceniane stosunkowo pozytywnie, takze ze wzgledu na
przyjeta formute wdrazania z udziatem menedzera funduszu powierniczego. Badani posrednicy
finansowi wskazywali, ze pewnym problemem jest natomiast staba rozpoznawalno$¢ samych
funduszy pozyczkowych i poreczeniowych, nie poddanych zadnym szczegdlnym regulacjom prawnym
i formalnie w zaden sposéb nie odrdzniajacych sie od innych pozabankowych, czysto komercyjnych
zrédet finansowania.

W przypadku obu rodzajéw funduszy (szczegdlnie jednak funduszy poreczeniowych) powaznym
ograniczeniem jest tez mozliwos¢ wykorzystania srodkéw strukturalnych wytgcznie do udzielania



wsparcia na cele rozwojowe (co wynika z obowigzujgcych regulacji europejskich), a takze brak
klarownej, jednoznacznej definicji celéw rozwojowych. Powoduje to, ze oferowane finansowanie jest
dla czesci przedsiebiorcdw niezbyt atrakcyjne, gdyz poszukujg oni finansowania przede wszystkim na
cele obrotowe.

W ramach badania zwracano tez uwage na wazng kwestie poziomu akceptowalnego z punktu
widzenia dawcy Srodkow ryzyka ich utraty z tytutu niesptacanych pozyczek lub wyptacanych
poreczen, zdaniem czes$ci badanych dla niektérych produktéw powinien on zosta¢ podniesiony, co
powinno pozwoli¢ na lepsze adresowanie wsparcia. Bardzo powaznym wyzwaniem z punktu widzenia
posrednikéw finansowych jest tez w wielu wypadkach niezbyt wysoki poziom ich kapitalizacji i w
zwigzku z tym ograniczone mozliwosci wnoszenia udziatu wfasnego i maksymalnej wartosci
realizowanych projektdw, co bedzie tez istotnym wyzwaniem w okresie 2014-2020.

Istotng kwestig, na ktérg zwracali uwage badani, byta tez (w przypadku funduszy pozyczkowych)
kwestia poziomu oprocentowania udzielanych pozyczek. Znaczna czes¢ pozyczek byta udzielana w
formie pomocy de minimis, przy niskim, preferencyjnym oprocentowaniu. Przedstawiciele
posrednikéw finansowych zgadzali sie co do tego, ze oferowane pozyczki powinny by¢ oczywiscie
bardziej atrakcyjne, niz finansowanie komercyjne, jednak zwracali stusznie uwage na to, ze w
kolejnym okresie programowania nalezatoby by¢ moze w nieco wiekszym stopniu regulowad
przynajmniej minimalny poziom oprocentowania.

Duze znaczenia ma tez kwestia limitdw kosztdw zarzadzania, znaczaco nizszych dla okresu 2014-
2020, niz obowigzujacych dla okresu 2007-2013. Zdaniem badanych, znaczace obnizenie kosztéw
zarzadzania, w potfaczeniu z duzym zakresem obowigzkdw kontrolno-sprawozdawczych jest bardzo
powaznym zagrozeniem dla sprawnego wdrazania instrumentow finansowych

Jezeli chodzi o osoby rozpoczynajgce dziatalnos¢ gospodarcza, ktére pozyskaty pozyczki w ramach
Dziatania 6.2 PO KL, to najczesciej wskazywaty one na duzg atrakcyjnos¢ oferowanych pozyczek,
przede wszystkim dzieki ich relatywnie niskiemu oprocentowaniu, a takze brak mozliwosci
pozyskania finansowania zwrotnego z innych Zrédet. Korzystnie oceniano takze mozliwos¢ uzyskania
karencji w sptacie kapitatu

Gtéwnym motywem ubiegania sie o pozyczke w ramach Inicjatywy JEREMIE byty przestanki kosztowe.
Srednie deklarowane oprocentowanie pozyczek w ramach Inicjatywy JEREMIE byto réwne 2,1% przy
medianie i modzie 2,0% oraz odchyleniu standardowym 1,4 p. proc. Srednie deklarowane
oprocentowanie pozyczek i kredytéw komercyjnych, o ktére ubiegaty sie MSP z wojewddztwa
dolnoslaskiego wyniosto 7,6% przy medianie 7,0% oraz odchyleniu standardowym 4,2 p. proc.
Potowa odbiorcéw ostatecznych pozyczek ocenita, ze w razie braku pozyczki JEREMIE nie uzyskaliby
komercyjnego finansowania zewnetrznego lub otrzymaliby je w nizszej kwocie. MSP o nizszych
przychodach, nizszym poziomie zatrudnienia czesciej deklarowaty, ze bez pozyczki JEREMIE wartosc¢
wydatkéw inwestycyjnych podmiotu bytaby nizsza albo mieliby problem z uzyskaniem finansowania
komercyjnego (p=0,10, p=0,02). Ponad 90% pozyczek udzielonych w ramach Inicjatywy JEREMIE byto
przeznaczonych na cele inwestycyjne, zdecydowana mniejszos¢ na cele obrotowe zwigzane z
rozwojem przedsiebiorstwa; co stanowi o wyzszej zbieznosci struktury przedmiotowej pozyczek
udzielonych w ramach Inicjatywy JEREMIE ze strukturg finansowania zewnetrznego, ktdre nie zostato
udzielone dolnoslgskim MSP na rynku komercyjnym; nizeli strukturg finansowania zewnetrznego,
ktére zostato dolnoslagskim MSP przyznane.



Sposrdad beneficjentéw poreczen udzielonych w ramach reporeczenia z Inicjatywy JEREMIE ponad
potowa przedsiebiorcéw jako powdd skorzystania z poreczenia okreslita prostsze procedury, 1/10 —
nizsze koszty. Znaczna czes¢ ankietowanych odbiorcéw poreczen portfelowych oraz poreczen
udzielonych w ramach reporeczenia przyznawata, ze waznym motywem skorzystania z poreczenia
byta propozycja samego banku. Ponad 60% ankietowanych zadeklarowato, ze poreczenie portfelowe
zostato zarekomendowane przez bank, a tylko 1/5 stwierdzita, Zze sami o nie wnioskowali.

Wielko$¢ (w wartosciach bezwzglednych i wzglednych, tj. odniesiona do poziomu przychoddéw) luki
finansowej deklarowanych niezrealizowanych inwestycji oraz udziat przedsiebiorstw w nigj
pozostajgcych nie rdzni sie zasadniczo miedzy grupg beneficjentéw ostatecznych wsparcia w ramach
Inicjatywy JEREMIE oraz grupa pozostatych MMSP z wojewddztwa dolnoélaskiego (p=0,85; p=0,59).
Analogicznie brak jest istotnej réznicy w wielkosci luki finansowej nieprzyznanego finansowania
zewnetrznego dla podmiotéw bedacych beneficjentami Inicjatywy JEREMIE oraz reszty MMSP z
wojewddztwa (p=0,25). Nie stanowi to jednak o nieskutecznosci wsparcia oferowanego w postaci
instrumentéw finansowych: wartos¢ wydatkdw inwestycyjnych w 2014 r. byta znamiennie
statystycznie wyzsza w grupie beneficjentdéw ostatecznych Inicjatywy JEREMIE wzgledem reszty
MMSP z regionu (p=0,01). Beneficjenci ostateczni pozyczek w ramach Inicjatywy JEREMIE istotnie
statystycznie czesSciej planujg rowniez zwiekszenie zatrudnienia w 2015 r. (p<0,01).

Struktura socjodemograficzna odbiorcéw ostatecznych pozyczek udzielonych w ramach Funduszu
Pozyczkowego EFS nie jest zbiezna ze strukturg osdb, ktére w ciggu ostatnich 12 miesiecy rozpoczety
dziatalno$é gospodarczg w Polsce wedle danych Diagnozy Spotecznej. Do niedoreprezentowanych
grup spotecznych posréd odbiorcow ostatecznych pozyczek wobec populacji oséb, ktére rozpoczety
dziatalnos¢é gospodarczg w Polsce w 2013 r. nalezg m.in. osoby w wieku 50+ oraz mezczyzni. Branza
dziatania przedsiebiorcow, ktérzy otworzyli dziatalnos¢ dzieki pozyczce z Funduszu Pozyczkowego EFS,
jest silnie zréznicowana, najwiecej pozyczkobiorcow prowadzi dziatalnos¢ w zakresie ustug
gastronomicznych i hotelarskich, produkcji artykutéw spozywczych, produkcji tekstyliow, obuwia oraz
finanséw i ubezpieczen.

Srednia wartoéé pozyczki w ramach projektu Fundusz Pozyczkowy EFS wyniosta 41 tys. zi, przy
medianie réwnej 50 tys. zt, co oznacza, iz pozyczke w najwyzszej przewidzianej w regulaminie kwocie
uzyskata ponad potowa beneficjentéw. 70% beneficjentéw ostatecznych deklarowato, iz nie miato
problemu z uzyskaniem zabezpieczenia. 80% pozyczkobiorcéw ‘bardzo dobrze’ lub ‘dobrze’ ocenito
perspektywy rozwojowe swojego przedsiebiorstwa na najblizsze 12 miesiecy. Srednia i mediana
oprocentowania pozyczki z Funduszu Pozyczkowego EFS byly réwne 2,5% przy odchyleniu
standardowym 0,5 p. proc. 40% beneficjentéw zadeklarowato, iz maksymalne oprocentowanie, wcigz
akceptowalne z punktu widzenia realizowanego przez nich przedsiewziecia, mogtoby by¢ nieznacznie
wyzsze niz to przez nich uzyskane. Srednia z rdéznicy miedzy maksymalnym optacalnym
oprocentowaniem pozyczki a przyznanym oprocentowaniem wyniosta 0,7 p. proc., mediana rdznicy —
0 p. proc.



Uwarunkowania wdrazania

Ramy prawne wdrazania instrumentéw finansowych w okresie 2014-2020 w stosunku do okresu
2007-2013 ulegty znacznym zmianom i przede wszystkim uszczegdétowieniu. Inaczej, niz dotychczas
majg by¢ przekazywane srodki na instrumenty finansowe, bedzie to sie odbywac w transzach, ktére
nie powinny przekraczaé 25% wktadu programu operacyjnego do danego instrumentu finansowego.
Wazng zmiang jest tez dopuszczenie mozliwosci tgczenia instrumentow finansowych z innymi
instrumentami bezzwrotnymi i zwrotnymi, finansowanymi ze $rodkéw europejskich. Znaczacej
zmianie ulegty tez zasady finansowania instrumentow poreczeniowych, a takze limity kosztow i optat
za zarzadzanie instrumentami finansowymi.

Analiza mozliwosci zastosowania instrumentow finansowych

W ramach badania przeanalizowano mozliwos¢ i zasadnos¢ stosowania instrumentéw finansowych w
szeregu obszaréw — priorytetdéw inwestycyjnych. Ponizej przedstawiamy zasadnicze konkluzje i
propozycje.

W ramach priorytetu inwestycyjnego 1b (Pl 1.2 RPO WD) nie proponujemy zastosowania
instrumentow finansowych, ze wzgledu na planowane w znacznej skali wsparcie w ramach programu
krajowego - Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj - ktdrego Priorytet 1b poswiecono
wspomaganiu takich instrumentédw w skali catego kraju (O$ Priorytetowa 1 PO IR zostata skupiona
wytacznie na wspieraniu dziatalnosci B+R, w tym poprzez instrumenty kapitatowe).

W ramach priorytetu inwestycyjnego 1.5 (Pl 3c) realizowane bedg projekty przyczyniajace sie do
rozwoju mikro, matych oraz srednich przedsiebiorstw, przy czym w RPO przewidziano, ze wsparcie
bedzie w istotnym stopniu realizowane poprzez instrumenty finansowe. Zakres koniecznej
interwencji zostat w ramach analizy doprecyzowany dzieki diagnozie sytuacji przedsiebiorstw, opartej
na badaniu ilosciowym. Wynika z niego m.in. ze wystepujg istotne rdzinice w odsetku
mikroprzedsiebiorstw i przedsiebiorstw Srednich, realizujgcych inwestycje (na niekorzysé
mikroprzedsiebiorstw), a przyczyng takiego stanu rzeczy jest niemozno$¢ sfinansowania
zamierzonych inwestycji mikroprzedsiebiorstw ze $rodkéw wtasnych oraz niska dostepnosc dla nich
finansowania zwrotnego. Chociaz odsetek przedsiebiorstw, ktére deklarujg mozliwosé sfinansowania
planowanego projektu inwestycyjnego ze srodkow wtasnych jest w wojewddztwie dolnoslgskim
relatywnie wysoki, majgc na uwadze analogiczne badania przeprowadzane w innych regionach kraju,
to taczna luka finansowa MSP liczona jako suma nieprzyznanego w 2014 r. finansowania wyniosta
blisko 7,9 mld zt (z czego blisko 7,5 mld zt dla mikroprzedsiebiorstw), a liczona jako suma
niezrealizowanych w 2014 r. inwestycji — 10,5 mld zt (z czego 9,1 mld zt w mikroprzedsiebiorstwach).
Dotychczasowa interwencja w znacznej mierze koncentrujgca sie na stosunkowo matych, licznych
projektach (co jest prawidtowym w Swietle diagnozy postepowaniem) co do zakresu nie jest w stanie
wyeliminowaé luki. Stanowi to uzasadnienie dla kontynuowania dotychczasowych dziatan i ich
rozszerzanie w ramach instrumentéw finansowanych ze srodkéw perspektywy 2014-2020. Obecnie w
interwencji kierowanej do przedsiebiorstw czesciej wykorzystywanym instrumentem sg pozyczki,
przy stosunkowo matym znaczeniu poreczen, a gidwng motywacjg pozyczkobiorcéw jest nizsza cena
pozyczki — a nie jej wieksza dostepnos¢.

Projektujgc instrumenty do realizacji w ramach interwencji skierowanej do przedsiebiorstw
kierowano sie po pierwsze tym, by w jak najwiekszym stopniu adresowaé zdiagnozowane problemy,



bo drugie by tworzy¢ system efektywny, skuteczny i niekonkurencyjny z ofertg rynkowsa, a wreszcie
fakt, ze dotacje przyznawane s3g przede wszystkim na projekty o wysokim potencjale
innowacji/wdrazania nowych technologii (warunkiem otrzymania dotacji powinno byé wprowadzenie
nowych produktéw/ustug/technologii). W zwigzku z tym dla maksymalizacji oddziatywania RPO na
sektor MSP zaproponowano koncentracje na poreczeniach i mikropozyczkach oraz pozyczkach w
mniejszych kwotach (do 500 tys. zt) — przy czym dla tak zawezonych instrumentéw luka wynosi ok.
1,9 mld zt, a proponowane alokacje wynoszg 66 min zt dla poreczen, 93,5 min zt dla mikropozyczek i
142,5 min zt dla pozyczek (a wiec tgcznie 302 min zt).

Przy zaktadanej dzwigni na poziomie 6,7 dla poreczen proponowana alokacja oznacza istotnie wyzsza
niz dotychczas akcje poreczeniowg - ktéra wobec wczesnego etapu rozwoju instytucji
poreczeniowych w regionie i konkurencji z poziomu krajowego moze by¢ trudna do osiggniecia.
Jednak ze wzgledu na bardzo niewielkie znieksztatcenia rynku wywotywane przez poreczenia, ich
uniwersalnos¢ oraz wysokg dzwignie nalezy dazyé do rozwoju tego typu instrumentédw w ramach
RPO, ukierunkowujac instrumenty pozyczkowe na te wypadki, gdzie luka finansowa wynika z innych
niz niewystarczajace zabezpieczenie kredytu powoddw. Dla mikropozyczek i pozyczek proponuje sie,
by oprocentowanie byto co najmniej na poziomie kredytéw korporacyjnych (lub co najmniej rynkowe
w rozumieniu regulacji KE w tym wzgledzie) — rozwigzanie takie zmniejszy konkurencje oferty RPO z
ofertg rynkowg i jednoczesnie poprawi adresowanie wsparcia — atrakcyjnos¢ instrumentéw
finansowych dla odbiorcéw ostatecznych powinna w tym modelu wynikaé¢ przede wszystkim z ich
wiekszej dostepnosci.

W przypadku czesci projektow w priorytetach inwestycyjnych 4a (3.1) i 4g (3.5) optymalng forma
dofinansowania bedg dotacje. Dotyczy to w szczegdlnosci: projektow polegajacych na rozbudowie
sieci elektroenergetycznych na potrzeby przytgczen instalacji OZE, projektéw zwigzanych z
energetykg cieplng i/lub realizowanych przez instytucje publiczne (w tym jednostki samorzadu
terytorialnego); projektéow elektroenergetycznych dotyczacych wybranych technologii, w ktérych
konieczne jest wytworzenie silniejszego efektu zachety niz mozliwy do uzyskania przy pomocy
instrumentéw finansowych; instalacji kogeneracyjnych wykorzystujgcych konwencjonalne nosniki
energii oraz projektow polegajacych na budowie mikro- i matych instalacji OZE. Najwiekszy potencjat
do zastosowania instrumentéw  finansowych  wystepuje w  przypadku  projektow
elektroenergetycznych, ktérych beneficjenci bedg réwnolegle ubiegali sie o wsparcie w ramach
systemu aukcyjnego. Dla przedsiewzie¢ tego typu rekomendujemy wprowadzenie schematu
preferencyjnych pozyczek, przeznaczajagc na ten cel ze srodkdw RPO okoto 46,2 min zt. System
aukcyjny (okreslony w Ustawie o OZE) zostanie wprowadzony w 2016 r. i to od jego praktycznego
funkcjonowania zaleze¢ bedzie sukces proponowanego instrumentu finansowego. Rekomendujemy
ponowng weryfikacje jego zatozen w drugiej potowie 2016 r.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze zastosowanie instrumentéw finansowych w priorytecie
inwestycyjnym 3.2 (4b) ma gtebokie uzasadnienie ekonomiczne. Dodatnia ekonomiczna wartosc¢
biezgca netto inwestycji zwigzanych ze zwiekszeniem efektywnosci energetycznej w sektorze MSP
powinna byé zagwarantowana przez audyty energetyczne. Ponadto, zwrotna forma finansowania
projektéw bedzie czynnikiem dodatkowo dyscyplinujgcym beneficjentéw i zapewniajagcym racjonalny
zakres przedsiewzie¢. Na schemat preferencyjnych pozyczek rekomendujemy przeznaczy¢ z alokacji
RPO okoto 69 min zt (60% alokacji na caty priorytet inwestycyjny). W przypadku czesci projektow
wskazane moze by¢ jednak stworzenie dodatkowych zachet dla beneficjentéow, aby zgtaszali



inwestycje o szczegdlnie duzym znaczeniu dla celu szczegétowego (np. ponadprzecietny spadek
zuzycia energii w przedsiebiorstwie). Dla takich przedsiebiorstw optymalng formg wsparcia bedg
dotacje.

W przypadku projektow zwigzanych z efektywnoscia energetyczng budownictwa (priorytet
inwestycyjny 3.3 [4c]), rekomendujemy, aby wsparcie w postaci instrumentéw finansowych
zaoferowac czesci potencjalnych beneficjentéw realizujgcych inwestycje w sektorze budownictwa
mieszkaniowego. Projekty termomodernizacyjne realizowane w tym obszarze majg — co do zasady —
dodatnig wartos¢ biezaca netto, co wynika z przeprowadzanych wczesniej audytéw energetycznych.
Przeprowadzone na potrzeby niniejszej analizy badanie ankietowe beneficjentéw potwierdza, ze brak
dostepu do finansowania zwrotnego jest jedng z istotnych barier ograniczajacych skale inwestycji
spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych. Na preferencyjne pozyczki rekomendujemy przeznaczy¢ ze
Srodkéw RPO 73,5 min zt. Pozostata alokacja powinna zosta¢ przeznaczona na wsparcie dotacyjne,
ktérym proponujemy objg¢ budynki uzytecznosci publicznej oraz niektére typy budynkéw
mieszkaniowych: komunalne, zabytkowe oraz znajdujgce sie na ternach objetych lokalnymi planami
rewitalizacji. Dla wytworzenia zachet dla potencjalnych beneficjentéw, dotacje powinny zostaé
zaoferowane réwniez na przedsiewziecia o szczegdlnie duzym wkfadzie w cel szczegdtowy.

W przypadku Pl 3.4 (4e) nie proponujemy zastosowania instrumentéw finansowych z co najmniej
kilku powodow. Przede wszystkim projekty, ktére bytyby finansowane w ramach tego priorytetu
inwestycyjnego (zakup niskoemisyjnego taboru transportu publicznego) majg w bardzo ograniczonym
stopniu charakter komercyjny ($wiadczenie publicznych ustug transportowych). Ponadto, jednostki
samorzadu terytorialnego nie majg na ogodt wiekszych ktopotdw z pozyskaniem finansowania
komercyjnego. Wazny argument przeciwko zastosowaniu instrumentéw finansowych w ramach tego
priorytetu dotyczy zablokowania bardzo znacznych srodkéw finansowych w celu udzielenia
wspomnianych kredytdw lub pozyczek i to na dtuziszy okres. Tymczasem ,zablokowane” srodki
mozna naszym zdaniem przeznaczy¢ na inne cele, zaréwno w formie dotacji, jak i instrumentéw
finansowych. W tej sytuacji warto rozwazy¢ zastosowanie instrumentéw bezzwrotnych (dotacje),
ewentualnie takze w postaci subsydiowania odsetek od kredytéw komercyjnych.

W przypadku priorytetu inwestycyjnego 4.1 (6a) nie rekomendujemy stosowania instrumentow
finansowych. Pomimo potencjalnej optacalnosci czesci planowanych do wsparcia typéw projektéw
(punkty selektywnej zbiérki odpadéw komunalnych, instalacje do przetwarzania odpadéw
komunalnych), praktyka funkcjonowania systemu gospodarki odpadami w Polsce moze nie zapewnic
inwestorom strumieni ptatnos$ci wystarczajgcych do skorzystania ze wsparcia zwrotnego.

Dla interwencji planowanej z wykorzystaniem instrumentéw zwrotnych w ramach priorytetu
inwestycyjnego 8.2 (PI 8iii), przy wtasciwie zdefiniowanym celu i zakresie interwencji, pewne
watpliwosci budzi alokacja na poziomie 22 min euro. Z ofertg pozyczkowg RPO skierowang do oséb
bezrobotnych na rozpoczecie dziatalnosci konkurowac¢ beda dotacje finansowane przez Fundusz

I”

Pracy, program ,Wsparcie w starcie II” oraz samo wsparcie dotacyjne z RPO. W tym ostatnim
przypadku wynika to z tego, ze zaproponowana alokacja jest wyzsza niz 20 proc. i jednoczesnie
zatozono, ze maksymalnie 20 proc. $rodkoéw trafia¢ bedzie do oséb niebedacych w szczegdlnej
sytuacji na rynku pracy. Trzeba jednocze$nie podkresli¢, ze w przeciwienstwie do konkurencyjnych
programow srodki RPO mogg by¢ kierowane takze do oséb biernych podejmujgcych dziatalnosé

gospodarczg — biorgc pod uwage to, ze przeptywy z biernosci do samozatrudnienia sg wieksze niz z



bezrobocia do samozatrudnienia, to nawet uwzgledniajgc wykluczenie z grona odbiorcéw osdb
mitodych i absolwentédw, popyt na wsparcie mozna szacowaé¢ na poziomie co najmniej kilkuset
pozyczek rocznie. Biorgc jednak wszystkie wymienione czynniki pod uwage sugeruje sie skierowanie
na instrument pozyczkowy maksymalnie 20 proc. alokacji, czyli 11 mIn euro i stworzenie na tej
podstawie instrumentu symetrycznego do pozyczki ,Wsparcie w starcie II”, kierowanej jednak
gtéwnie do osdb biernych.

W ramach priorytetu inwestycyjnego 8.4 (8v) nie zaproponowali$my stosowania instrumentow
finansowych. Interwencja sprowadza¢ sie bedzie do realizacji dwdch typéw projektow: ustugi
podnoszgce kwalifikacje pracownikéow realizowane w ramach Rejestru Ustug Rozwojowych oraz
wsparcie typu outplacement. W obydwu przypadkach optymalng formg wsparcia beda dotacje.
Wynika to z koniecznosci wytworzenia efektu zachety w takiej skali, ktéra bytaby nieosiggalna w
przypadku np. instrumentu pozyczkowego.

W ramach PI 6.3 (9b) nie proponujemy zastosowania instrumentdéw finansowych ze wzgledu na to, ze
liczba potencjalnych projektéw komplementarnych wobec interwencji Europejskiego Funduszu
Spotecznego, a jednoczesnie mozliwych do finansowania zwrotnego, jest bardzo ograniczona. W
przypadku samorzaddéw kluczowa barierg moga by¢ limity zadtuzenia, a w przypadku przedsiebiorcéw
trudnoéci z identyfikacja odpowiednich projektéw. Waina jest tez specyfike Dolnego Slgska,
polegajgcg na duzym udziale stosunkowo starych budynkéw, w tym pod nadzorem konserwatora
zabytkéw, ktérych remonty sg bardzo kosztowne, a niezbedny efekt zachety znacznie tatwiejszy do
osiggniecia przy finansowaniu bezzwrotnym.

Priorytet ] Odbiorcy ostateczni
] ] Instrument Proponowana alokacja . .
inwestycyjny (PI) 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
. . Spotdzielnie mieszkaniowe,
3.3 (4¢) Pozyczki 73,5 min zt )
wspélnoty, TBS.
. . Osoby bezrobotne i bierne w
8.2 (8iii) Mikropozyczka 39,05 min zt . L
wieku 30 lat i wiece;.
Przeprowadzone analizy wskazaly, ze oprécz instrumentéw finansowych i instrumentéw

bezzwrotnych mozna rozwazy¢ zastosowanie tzw. instrumentéw mieszanych, czyli tgczacych oba
rodzaje wsparcia. Jako godng rozwazania sfere zastosowania instrumentow mieszanych i ich mozliwg
forme proponujemy subsydiowanie odsetek kredytéw i pozyczek, w czesci udzielanej z wkfadu
wtlasnego posrednika finansowego, dzieki czemu powinno by¢ jednoczesnie mozliwe obnizenie
oprocentowania dla ostatecznego odbiorcy, a z drugiej strony zwiekszenie poziomu dzwigni (efektu
mnoznikowego). Proponujemy rozwazenie zastosowania tego mechanizmu przede wszystkim dla
wybranych projektow (lub tez ze zréinicowang intensywnosciag, w zaleznosSci 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.

Analiza ryzyka gwarancji

W okresie 2014-2020 dla instrumentdéw poreczeniowo-gwarancyjnych wymagane jest, w drodze
oddzielnej oceny ex ante, uzupetniajgcej ocene ex ante instrumentéw finansowych, oszacowanie
spodziewanego i niespodziewanego poziomu ryzyka, czyli wysokosci sSrodkéw finansowych
wystarczajgcych do zagwarantowania okreslonej wartosci kredytéw/pozyczek i pokrycia zwigzanych z
nimi wyptat. Szacowane przez nas ryzyko wynositoby 25%, mnoznik kapitatowy wynosi 4, za$s
zaokraglony mnoznik w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego (warto$¢ udzielonych pozyczek i
kredytow do wktadu z RPO) 6. W przypadku instrumentéw, skierowanych wytgcznie do firm
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg, proponujemy, aby taczne ryzyko zostato okreslone na
poziomie 30%. Dla takich instrumentéw mnoznik kapitatowy wynosi 3,33, a mnoznik w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego 5.

Zalozenia aktualizacji oceny ex-ante

Niniejsze ocena ex ante powinna tez podlegaé aktualizacji, w zaleznosci od sytuacji na rynku.
Waznym powodem do aktualizacji oceny ex ante powinna by¢ sytuacja, w ktdrej na rynku pojawi sie
nieuwzglednione w ramach niniejszego opracowania, publiczne finansowanie zwrotne Ilub
bezzwrotne, majace charakter konkurencyjny wobec oferowanych w ramach RPO WD 2014-2020
instrumentéw finansowych. W przypadku RPO WD 2014-2020 aktualizacja oceny ex ante
instrumentéw finansowych powinna by¢ naszym zdaniem dokonywana co najmniej raz na dwa lata,
po raz pierwszy najpdzniej w potowie lub pod koniec 2017 roku (za okres 2015-2017), a po raz drugi
w potowie 2019 roku lub tez — alternatywnie — w zaleznosci od potrzeb. W tym ostatnim przypadku
sugerujemy jednak, aby dokona¢ aktualizacji co najmniej jeden raz w okresie wdrazania RPO WD
2014-2020, na przyktad w potowie 2018 roku. Przedmiotem aktualizacji w kazdym wariancie powinny
by¢ wszelkie istotne sprawy, zwigzane z wdrazaniem instrumentéw finansowych, poruszone w
niniejszej analizie wyjsciowej, ewentualnie réwniez inne kwestie, ktére w toku wdrazania
instrumentéw okazg sie wazne lub, na ktdrych analize nacisk ktas¢ bedzie Komisja Europejska.

Struktura wdrazania IF

Jezeli chodzi o strukture wdrazania instrumentow finansowych proponujemy wykorzystanie modelu,
obejmujacego oparcie systemu wdrazania na opcji funduszu funduszy oraz wybdér dwéch takich
funduszy, tj.

1. (pierwszego) Funduszu, odpowiedzialnego za wdrazanie instrumentéw finansowych
przewidzianych w PI 3c (instrumenty: poreczenia, mikropozyczki i pozyczki - stuzace redukcji
luki finansowej, dotyczacej sektora mikro, matych i srednich przedsiebiorstw) oraz 8iii -
instrumentu stuzgcego pobudzaniu przedsiebiorczosci (wspieranie rozpoczynania dziatalnosci
gospodarczej).

2. (drugiego) Funduszu, zajmujgcego sie wdrazaniem instrumentéw 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.

Godne rozwazenia jest takze rozwigzanie (w oparciu o doswiadczenia z okresu 2007-2013) w ramach
ktérego pierwszy z wyzej opisanych funduszy funduszy odpowiadatby wytgcznie za wdrazanie
instrumentow finansowych w ramach priorytetu inwestycyjnego 3c, a wdrazanie instrumentéw
finansowych w ramach Pl 8iii bytoby powierzone Dolnoslgskiemu Wojewddzkiemu Urzedowi Pracy,
ktéry nastepnie dokonywatby wyboru i nadzorowatby aktywnosé posrednikéw finansowych.

Jedli chodzi o uktad rodzajowy instrumentéw finansowych, to za zasadne uznajemy wykorzystanie
instrumentéw off-the-shelf - w tej grupie instrumentu renovation loan - w zakresie finansowania
inwestycji, dotyczacych wspierania efektywnosci energetycznej w budynkach (jest to instrument
dedykowany tego rodzaju inwestycjom). W przypadku instrumentéw wspierania MSP instrumentu
risk sharing loan, jednak pod warunkiem wzmocnienia zdolnosci finansowej posrednikéw przy
wykorzystaniu srodkdéw wsparcia z perspektywy 2007-2013.

Instrumenty finansowe a wskazniki

Wszystkie inwestycje realizowane dzieki wsparciu proponowanych instrumentéow finansowych beda
miaty pozytywny wptyw na realizacje celdw szczegdétowych RPO WD (mierzonych okreslonymi w
programie wskaznikami rezultaty) oraz zaktadanego w programie postepu rzeczowego (wskazniki
produktu). W szczegdlnosci instrumenty przyczynig sie do:

e wzrostu sredniego udziatu przedsiebiorstw innowacyjnych w ogélnej liczbie przedsiebiorstw
przemystowych (wktad instrumentéw z Pl 1.5 w zmiane okreslong w RPO na poziomie ok.
18%);

e wzrostu udziatu instalacji wytwarzajacych energie elektryczng ze zrédet odnawialnych w
bilansie energetycznym regionu (wktad instrumentu z Pl 3.1 w zmiane okreslong w RPO na
poziomie ok. 2%);

e zmniejszenie zuzycia energii elektrycznej w przeliczeniu na jednostke PKB (wktad instrumentu
z PI 3.2 pozytywny do weryfikacji w ramach ewaluacji RPO WD);

e spadku tacznej sprzedazy energii cieplnej na cele komunalno-bytowe (wkfad instrumentu z Pl
3.3 w zmiane okreslong w RPO na poziomie ok. 9%).

Polityka wyjscia i monitorowanie

Jezeli chodzi o strategie wyjscia z instrumentdéw finansowych, to proponujemy, aby jezeli instrument
cieszy sie zainteresowaniem, s3 osiggane lub przekraczane zatozone wskazniki, oferowane
finansowanie nie jest znaczgcg konkurencja dla finansowania komercyjnego, a takze nie pojawia sie
znaczgca konkurencja z innym instrumentem (dotacyjnym lub zwrotnym) finansowanym ze $rodkéow
publicznych, kontynuacje finansowania ze zwracanych do instrumentu $srodkow.

W przypadku podejmowania decyzji o ewentualnym kontynuowaniu wdrazania instrumentu
finansowego kluczowe sg nastepujace przestanki: koniecznos$é kontynuacji zapewniania wsparcia ze
wzgledu na wystepujgce potrzeby i realizacje celéw polityki publicznej, istnienie lub brak
konkurencyjnych instrumentdw publicznych obecnych na poziomie krajowym lub regionalnym,



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

Ostatecznie decyzja o ewentualnej kontynuacji instrumentu powinna zaleze¢ od zebrania i
przenalizowania niezbednych danych w zakresie zblizonym do niniejszej oceny ex ante, koncentrujac
sie na efektach skorzystania przez odbiorcow ostatecznych z danego instrumentu finansowego w
ramach RPO WD 2014-2020, takich jak zrealizowane inwestycje, sytuacja finansowa odbiorcéw
ostatecznych, wielkos$¢ zatrudnienia i obrotéw, pordwnanie oferty danego instrumentu finansowego
do oferty sektora komercyjnego: warunki formalne, wielkos¢ oprocentowania i innych opfat,
wymagane zabezpieczenia, analiza danych statystycznych wskazujgcych na koniecznos¢ lub brak
koniecznosci kontynuacji interwencji z udziatem srodkéw publicznych w danym obszarze.

Jezeli chodzi o monitorowanie wdrazania instrumentéw finansowych, to zakres zbieranych
informacji, niezbednych do przygotowywania raportéw dotyczacych tej sfery szczegétowo opisuje
Rozporzadzenie 821/2014 Komisji Europejskiej, w szczegdlnosci zatacznik | do tego rozporzadzenia.
Niezaleznie od opisywanych we wspomnianym rozporzadzeniu wymogdéw warto jednak rozwazyé
zbieranie takze dodatkowych, uzytecznych z punktu widzenia IZ 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 posrednikéow finansowych.

Metodologia
Etap I

W ramach | etapu badania zrealizowano zogniskowany wywiad z przedstawicielami posrednikéw
finansowych oferujgcych w ramach Inicjatywy JEREMIE lub z udziatem innych srodkéw publicznych
finansowanie dtuzne (kredyty, pozyczki) oraz zogniskowany wywiad z przedstawicielami posrednikéw
finansowych oferujgcych w ramach Inicjatywy JEREMIE lub z udziatem innych srodkéw publicznych
poreczenia lub gwarancje, a takie 3 Indywidualne wywiady pogtebione (IDI) z odbiorcami
ostatecznymi wsparcia w postaci instrumentow inzynierii finansowej w ramach Inicjatywy JEREMIE i 5
Indywidualnych wywiadéw telefonicznych (ITI) z odbiorcami ostatecznymi wsparcia w postaci
pozyczek w ramach Dziatania 6.2 PO KL.

W celu diagnozy stanu wykorzystania instrumentéw finansowych, poznania opinii i doswiadczen
przedsiebiorcdw nt. uzyskanego wsparcia przeprowadzono anonimowe wywiady telefoniczne
wspomagane komputerowo (CATI) na prdbach losowych n=154 odbiorcéw ostatecznych wsparcia w
ramach Inicjatywy JEREMIE oraz n=50 beneficjentéw ostatecznych pozyczek Funduszu PoZzyczkowego
EFS, a takze analize danych wtérnych posrednikéw finansowych pozyczek, poreczen portfelowych,
poreczen udzielanych w ramach reporeczenia w ramach Inicjatywy JEREMIE. Ze wzgledu na
charakterystyki pozyczkobiorcow oraz uzyskanego finansowania metodg dwustopniowego
grupowania wyodrebniono 4 klastry (zgrupowania) MSP bedacych beneficjentami ostatecznymi
pozyczek udzielanych w ramach Inicjatywy JEREMIE. Mapy rozktadu przestrzennego uzyskanego
wsparcia z Inicjatywy JEREMIE wg powiatéw wojewddztwa dolnoslgskiego opracowano metodg
podziatu naturalnego G. Jenksa.



Etap II

W ramach badan jakosciowych zrealizowano w |l etapie zrealizowano 22 indywidualne wywiady
pogtebione (IDI) z przedstawicielami srodowiska eksperckiego (przedstawiciele IZ RPO WD, Banku
Gospodarstwa Krajowego, posrednikéw finansowych w ramach Inicjatywy JEREMIE i Dziatania 6.2 PO
KL, sektora bankowego) oraz z potencjalnymi odbiorcami ostatecznymi wsparcia w postaci
instrumentéw finansowych w ramach RPO WD 2014-2020, a takze 6 telefonicznych wywiaddéw
pogtebionych (ITl) z potencjalnymi odbiorcami ostatecznymi wsparcia. Ponadto zostat zrealizowany
zogniskowany wywiad grupowy (FGI) z przedstawicielami Instytucji Zarzadzajgcej oraz planowanych
instytucji posredniczacych w ramach RPO WD 2014-2020.

Badania ilosciowe zostaty zrealizowane na dwdch prébach warstwowo-losowych potencjalnych
odbiorcéw instrumentéow finansowych. Anonimowe wywiady telefoniczne wspomagane
komputerowo (CATI) zostaly przeprowadzone na prdébach: warstwowo-losowej n;;=369
mikroprzedsiebiorstw, n;,=150 przedsiebiorstw matych oraz n;3=100 przedsiebiorstw $rednich
(alokacja nieproporcjonalna, zblizona do Neymanowskiej) oraz warstwowo-losowej n,;=69 wspélnot
mieszkaniowych i n,,=31 spétdzielni mieszkaniowych z wojewddztwa dolnoélaskiego. Alokacja MSP
do préby ze wzgledu na przynaleznos¢ do sekcji PKD oraz okres dziatania podmiotu zostata okreslona
w sposdb proporcjonalny. Wyniki zostaty przewazone przy pomocy wag poststratyfikacyjnych.
Wartosci globalne luki finansowej okreslono przy pomocy estymatoréw Horvitza-Thompsona.

Luke finansowg okreslono w dwéch kategoriach: inwestycji niezrealizowanych z powodu
niedostepnosci pozyczki, kredytu lub leasingu (tj. uwzgledniajac réwniez sytuacje, gdy przedsiebiorca
rezygnuje z ubiegania sie o finansowanie zwrotne z powodu przewidywania niespetnienia kryteriéw
lub niekorzystnych oferowanych mu warunkéw) oraz faktycznie nieprzyznanego finansowania
zewnetrznego. Przy pomocy metody dwustopniowego grupowania wyodrebniono 4 klastry
(zgrupowania) MSP pozostajacych w luce finansowej. Celem badania MSP byto okreélenie wielkosci
niezrealizowanych planéw inwestycyjnych MSP, identyfikacja czynnikéw wptywajacych na
pozostawanie przedsiebiorstwa w luce finansowej oraz diagnoza sytuacji dolnoslagskich MSP. Badanie
spotdzielni i wspdlnot mieszkaniowych byto ukierunkowane na okreslenie wartosci globalnych luki
finansowej w zakresie termomodernizacji i odnawialnych Zrédet energii oraz poznanie opinii
przedstawicieli spétdzielni i wspdlnot mieszkaniowych nt. wykorzystania instrumentéw finansowych i
potencjale rzeczonych inwestycji

Etap III

W ramach Il etapu przeprowadzono 6 indywidualnych wywiadéw pogtebionych z potencjalnymi
odbiorcami instrumentéw finansowych wspieranych w ramach RPO WD 2014-2020 oraz innymi
kluczowymi instytucjami: 2 IDI z firmami zaangazowanymi w przygotowywanie projektéw w sferze
energetyki, 1 wywiad z potencjalnym odbiorcg ostatecznym instrumentéw finansowych w ramach PI
4c (spoétdzielnia mieszkaniowa) oraz 3 wywiady z przedstawicielami jednostek samorzadu
terytorialnego.

Na potrzeby badania przeprowadzono ankiete internetowg (CAWI) z 22 przedstawicielami
dolnoslaskich posrednikéw finansowych, tj. 12 funduszami pozyczkowymi (instytucje udzielajgce
pozyczek), 4 funduszami poreczeniowymi oraz 6 bankami spétdzielczymi. Badanie byto anonimowe, a
wspotczynnik odpowiedzi (RR) uksztattowat sie na poziomie ok. 50%. Dla respondentéw dostepne



byto wsparcie online oraz telefoniczne. Po pieciu dniach od wystania ankiety respondenci otrzymali
telefoniczne przypomnienie o mozliwosci wziecia udziatu w badaniu lub dokoriczenia ankiety. Celem
ankiety byto okreslenie kategorii inwestycyjnych w zakresie ktérych instytucje finansowe bytyby
zainteresowane udzielaniem finansowania zwrotnego, poznanie opinii instytucji finansowych nt.
akceptowalnej wysokosci kosztdw zarzadzania oraz preferowanej przez nie formy wdrazania
instrumentéw finansowych.



