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1 Wstep

Niniejszy raport podsumowuje wyniki etapu | badania ,Analiza ex-ante w zakresie mozliwosci
zastosowania zwrotnych i mieszanych instrumentéw finansowych w Wojewdédztwie Dolnoslgskim w
okresie programowania UE 2014-2020".

Celem | etapu badania jest dokonanie oceny stosowania instrumentow finansowych w perspektywie
budzetowej 2007-2013, przeanalizowanie zdobytych doswiadczen i zaproponowanie rekomendacji
dla perspektywy 2014-2020.

2 Dotychczasowe doswiadczenia z wdrazania instrumentow
finansowych w Polsce

Wykorzystanie instrumentéw zwrotnych, wspétfinansowanych ze srodkéw publicznych ma w Polsce
dtuga historie, miato miejsce przede wszystkim z krajowych srodkéw publicznych, ale takzie ze
Srodkow europejskich i innych zagranicznych srodkéw pomocowych, takze w okresie przed
wstgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Stosunkowo najlepiej przeanalizowane i opisane s3
doswiadczenia, zwigzane ze stosowanie instrumentéw finansowych, finansowanych ze srodkéw
europejskich, dlatego tez skoncentrujemy sie na ich analizie. Instrumenty finansowe oferowane z
krajowych srodkéow publicznych (zréznicowana gama instrumentéw, przede wszystkim oferowanych
przez BGK, ale takze przez Narodowy i Wojewddzkie Fundusze Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej oraz Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, a takze Agencje Rozwoju Przemystu)
byty przedmiotem bardzo niewielkiej liczby analiz, w dodatku przewaznie powszechnie
niedostepnych.

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

W okresie przygotowawczym do programowania dziatan wspierajagcych w ramach nowej unijnej
perspektywy finansowej w Polsce (2014-2020) przeprowadzono kompleksowg ocene efektow
wdrazania ww. instrumentdéw finansowych w latach ubiegtych®. Analizg tg objeto interwencje w
zakresie wspierania dostepnosci pozabankowych pozyczek na dziatalnos¢ gospodarcza, poreczen (i
reporeczen) oraz kapitatu witascicielskiego (inwestycje equity). Ponadto, w ramach odrebnych badan,
dokonano oszacowania luki finansowania. W opracowaniu na ten temat, opublikowanym w 2013 r.,

! Raport ,Ocena realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w ramach NSRO 2007-2013”, PAG Uniconsult, Taylor
Economics na zlecenie MRR, Warszawa 2013.
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okreslono wielko$¢ luki w Polsce, jak i w skali poszczegdlnych wojewddztw?®. W roku 2013 rozpoczeto
sie réwniez opracowywanie analiz ex-ante instrumentédw finansowych, zaréwno na szczeblu
krajowym, jak i regionalnym — wymaganych jako dokumenty uzupetniajgce programowanie wsparcia
w ramach programéw operacyjnych, w sytuacji, gdy przewidywane jest w nich stosowanie
instrumentéw finansowych (zwrotnych). W tym zakresie, w | potowie 2014 r., opublikowane zostaty
wyniki analizy instrumentéw finansowych, sporzgdzonej dla potrzeb opracowania krajowego
Programu Operacyjnego Wiedza, Edukacja, Rozwdj, 2014-2020 (PO WER)®. W tym samym czasie
opublikowane zostaty wyniki dwdch analiz, dotyczacych szczebla regionalnego (byty to analizy dla
wojewddztwa warminsko-mazurskiego® i matopolskiego®) oraz ekspertyza, dotyczaca zastosowania
instrumentoéw finansowych w Programie Operacyjnym Polska Wschodnia®.

W Il potowie 2014 roku zostato zakonczonych i w znacznej czesci opublikowanych szereg analiz dla
poszczegdlnych regiondw, w szczegdlnosci za$ analizy dla wojewddztw podkarpackiego i
Swietokrzyskiego (przygotowane przez WYG PSDB) oraz dla wojewddztw zachodniopomorskiego,
tédzkiego, pomorskiego (czes¢ 1) i kujawsko-pomorskiego (przygotowane przez konsorcjum PAG
Uniconsult — IMAPP).

Na poziomie krajowym nalezy natomiast wymienié¢ dwie istotne analizy, jedng dotyczacg Programu
Operacyjnego Inteligentny Rozwdj’, druga za$ dotyczacg oszacowania ryzyka gwarancji w ramach PO
IR oraz — fakultatywnie — regionalnych programdéw operacyjnych®.

Whioski ptyngce z wykonanych analiz i ekspertyz majg znaczenie dla programowania instrumentéw
finansowych w programach operacyjnych, w tym programach szczebla regionalnego, nowej (obecnej)
unijnej perspektywy finansowej. W szczegdlnosci dotyczy to wspierania za pomocg instrumentow
finansowych sektora mikro, matych i srednich przedsiebiorstw w celu podnoszenia innowacyjnosci i
konkurencyjnosci tego sektora gospodarki. Wnioski te moga réwniez stuzyc¢ jako punkt odniesienia do

% Raport ,,Ocena luki finansowej w zakresie dostepu polskich przedsiebiorstw do finansowania zewnetrznego. Wnioski
i rekomendacje dla procesu programowania polityki spdjnosci w okresie 2014-2020”, IBS na zlecenie MRR,
Warszawa, 2013

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

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

* Analiza w zakresie mozliwoéci zastosowania zwrotnych instrumentéw finansowych w wojewddztwie matopolskim
w okresie programowania 2014-2020", Ecorys na zlecenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Matopolskiego,
marzec 2014 (raport koricowy — wersja wstepna).

e Ekspertyza ,,Ocena mozliwosci zastosowania poszczegdlnych form finansowania projektow realizowanych w ramach
Osi priorytetowej | <Innowacyjna Polska Wschodnia> i Osi priorytetowej Il <Przedsiebiorcza Polska Wschodnia>
Programu Operacyjnego Polska Wschodnia 2014-2020 — wnioski i rekomendacje”, PAG Uniconsult, PSDB na zlecenie
MIR, kwiecien 2014.

’ ,Ocena ex ante instrumentéw finansowych w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj”, WYG PSDB na
zlecenie MIR, Warszawa, listopad 2014 r.

® Ekspertyza ,Ocena ex ante ryzyka dla gwarancji w ramach finansowania ze $rodkéw UE na lata 2014-2020
przedsiewzie¢ w zakresie realizacji celéw tematycznych: wzrost konkurencyjnoéci sektora MSP oraz wzmacnianie
badan naukowych, rozwoju technologicznego i innowacji w przedsiebiorstwach”, PAG Uniconsult na zlecenie MIR,
Warszawa, wrzesien 2014 r.
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programowania wsparcia za pomocg instrumentéw finansowych w Regionalnym Programie
Operacyjnym Wojewddztwa Dolnoslgskiego 2014-2020.

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

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

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

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

4) nalezy rozwazy¢ ograniczenie swobody posrednika finansowego w ustalaniu, czy instrument
finansowy (pozyczka, poreczenie) oferowany jest jako pomoc publiczna, czy tez na zasadach
guasi-komercyjnych (rozwazenie zasadnosci udostepniania instrumentow finansowych przez
posrednikéow wedtug zadanych metryk produktowych),

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

6) nalezy dazy¢ do ulepszania / ufatwiania rozwigzan proceduralnych zwigzanych z
pozyskiwaniem instrumentéw finansowania przez odbiorcéw ostatecznych, zawsze jednak
biorgc pod uwage specyfike danego instrumentu (pozyskiwanie wsparcia w formie
instrumentéw finansowych powinno byé mniej skomplikowane niz pozyskiwanie wsparcia w
formie bezzwrotnej).
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Jesli chodzi o wnioski ptyngce z wykonanych dotychczas analiz ex-ante instrumentéw finansowych w
ramach regionalnych programéw operacyjnych, to, z punktu widzenia analizy ex-ante instrumentéw
finansowych w wojewddztwie dolnoslgskim, nalezy zwrdci¢é uwage na nastepujace, kluczowe
ustalenia:

1) widoczne s3 znaczne dysproporcje w szacowaniu luki finansowej (bardzo rézne wyniki badan
regionalnych i ogdlnokrajowych — w odniesieniu do poszczegdlnych wojewddztw); sytuacja
taka spowodowana jest réznymi czynnikami, jednak w czesci problemy wynikajg ze
stosowania odmiennych podej$s¢ metodologicznych oraz (co najwazniejsze) napotykanych
trudnosci w ich stosowaniu. W rezultacie, wnioski dotyczace oszacowan wielkosci luki
finansowania sg mato przydatne dla niniejszej analizy,

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

—  w sferze wspierania przedsiebiorstw — Pl 3a, Pl 3b i — najczesciej - Pl 3c,
— w sferze efektywnosci energetycznej: Pl 4a, Pl 4b i Pl 4c,

— w sferze wspierania przedsiebiorczosci — Pl 8iii

—  w sferze rewitalizacji — P1 9b,

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

4) w sytuacji braku rozstrzygniec legislacyjnych w sprawie mechanizmu wspierania publicznego
dla odnawialnych Zrddet energii, nieco dyskusyjne (i ryzykowne) staje sie programowanie
instrumentdéw finansowych w tej sferze,

5) propozycje dotyczace stosowania instrumentow kapitatowych (finansowanie equity) sa
catkowicie odmienne — w analizie dla wojewddztwa matopolskiego wskazuje sie na zasadnos¢
rezygnacji z regionalnego wspierania tego instrumentu, natomiast w analizie ex-ante
instrumentéw finansowych w wojewddztwie warminsko-mazurskim instrument taki jest
proponowany; wystepuje on tu réwniez w wariancie instrumentu quasi-kapitatowego dla
podmiotéw ekonomii spotecznej — tymczasem rozwigzanie takie nie pojawia sie w analizie ex-
ante PO WER). Analogicznie, stosowanie instrumentéw kapitatowych zaproponowano takze
w przypadku analizy dla wojewddztwa zachodniopomorskiego (w tym przypadku
zasugerowano réwniez zastosowanie instrumentow quasi kapitatowych) i pomorskiego.

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

7) w zwigzku z prawdopodobng koniecznoscig angazowania w dystrybucje srodkéw wsparcia
sektora bankowego, powstaje kwestia, w jaki sposdb ksztattowac programy wsparcia, aby
byty one atrakcyjne dla bankdw, szczegdlnie bankéw sieciowych; te bowiem preferujg
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zunifikowane rozwigzania produktowe, o podobnej postaci niezaleznie od delimitacji
wojewoddzkiej; jak wykazujg badania (zaréwno regionalne, jak i krajowe), dotychczasowa
skala obecnosci sektora bankowego w dystrybucji wsparcia finansowego — szczegdlnie udziat
w tych procesach bankéw sieciowych — byta nieznaczna (w zasadzie uznaé mozna, ze préby
zaangazowania bankéw komercyjnych okazaty sie nieudane). Sytuacja ta nie ulegnie zapewne
zasadniczej zmianie w okresie 2014-2020, w zwigzku z tym duzego znaczenia nabiera
sprawnosc i potencjat pozabankowych posrednikéw finansowych.

8) w sferze modelu wdrazania instrumentéow finansowych proponowane sg zréznicowane
modele wdrazania, z dominacja modelu wdrazania z wykorzystaniem modelu funduszu
funduszy. Kwestig rozmaicie rozwigzywang jest podziat wdrazania instrumentdéw finansowych
pomiedzy poszczegdlne priorytety inwestycyjne. Niektére, choc nieliczne badania sugerowaty
tez mozliwos¢ powierzenia roli funduszu funduszy Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu,
ktdrg to role zresztg sprawowat w minionym okresie programowania w niektérych regionach
w ramach Inicjatywy JESSICA,

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

10

~—

nalezy dazy¢ do ograniczania obcigzen administracyjnych, dotyczacych posrednikéw
finansowych, jak i ostatecznych odbiorcow instrumentéw finansowych; obcigzenia
proceduralne zwigzane z pozyskiwaniem i korzystaniem z instrumentéw zwrotnych powinny
by¢ wyraznie mniejsze niz w przypadku ,standardowych” instrumentéw dotacyjnych;
powinny one réwniez uwzgledniaé¢ warunki oferowane posrednikom — np. limity dotyczace
finansowania kosztdw zarzadzania instrumentami.
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3 Charakterystyka instrumentow finansowych dostepnych w
wojewddztwie dolnoslaskim, oferowanych w perspektywie
budzetowej 2007-2013

3.1 Instrumenty wdrazane w ramach Inicjatywy JEREMIE

Podstawowe informacje

Inicjatywa JEREMIE realizowana jest na Dolnym Slasku od 2009 r. Wtedy to, na podstawie umowy z
dnia 23 wrzesnia 2009 r., Zarzad Wojewddztwa Dolnoslaskiego, jako Instytucja Zarzadzajaca
Regionalnym Programem Operacyjnym dla Wojewddztwa Dolnoslgskiego na lata 2007-2013 (RPO
WD), powierzyt Bankowi Gospodarstwa Krajowego role Menadzera Dolnoslgskiego Funduszu
Powierniczego JEREMIE (MDFP). Bank do tej pory oglosit i rozstrzygnagt 10 konkursow
dla posrednikéw finansowych: pie¢ na produkt pozyczka globalna, trzy dla produktu reporeczenie
idwa na poreczenie portfelowe. Podpisano facznie 46 umoéw z funduszami pozyczkowymi,
poreczeniowymi i bankami. Szczegdtowe informacje przedstawia ponizsze zestawienie.

Tabela 1. Zestawienie uméw zawartych z posrednikami finansowymi w kolejnych latach w ramach Inicjatywy JEREMIE na
Dolnym Slasku (stan na 30.09.2014 r.).

Wartos¢ uméw (min zt) Liczba
Produkt/posrednik finansowy .
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 Suma umow
Poreczenie portfelowe 30,5 39,0 69,5 4
Bank Polskiej Spétdzielczosci S.A. 15,0 15,0 1
FM Bank PBP S.A. 15,5 | 34,0 49,5 2
Inicjatywa Mikro Sp. z 0.0. 5,0 5,0 1
Pozyczka globalna 11,5 | 46,0 86,1 | 1940 | 80,0 417,6 34
Agencja Leasingu i Finanséw S.A. 12,0 5,0 17,0 3
sie'ncja Rozwoju Regionalnego "AGROREG" 180 150 150 480 4
Agencja Rozwoju Regionalnego "ARLEG" S.A. 50| 15,0 20,0 2
Bank Spétdzielczy w Trzebnicy 2,0 2,0
c[)).ool.noslalskl Fundusz Gospodarczy Pozyczki Sp. z 15,0 14,0 290 )
Fundusz Regionu Watbrzyskiego 10,0 | 150 | 20,0 | 30,0 20,0 95,0 5
Idea Bank S.A. 60,0 60,0 2
IKB Leasing Polska Sp. z 0.0. 13,0 2,0 15,0 2
Inicjatywa Mikro Sp. z o.0. 10,0 10,0 1
Karkonoska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. 10,1 | 10,0 | 15,0 35,1 3
Polska Fundacja Przedsiebiorczosci 10,0 20,0 30,0 60,0 3
Zl:)cslzf)l;;ersctzt\)/\évsrzyszenle Inicjatyw 15 30 60 50 50 20,5 5
Towarzystwo Inwestycji S zZno-
Ekononzlicznych S.A. Vel Spotecano 6.0 6.0 1
Reporeczenie 6,9 | 15,0 35,5 30,0 87,4
Dolnoslgski Fundusz Gospodarczy Sp. z 0.0. 15,0 20,0 30,0 65,0 3
so] 3
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Wartos$¢ umoéw (min zt) Liczba
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 Suma umow

Produkt/posrednik finansowy

Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0. w

s 44 5,0 9,4 2

Jeleniej Gorze
POLFUND Fundusz Poreczen Kredytowych S.A. 8,0 8,0 1
tacznie | 18,4 | 61,0 | 116,6 | 268,5 | 110,0 574,5 46

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Banku Gospodarstwa Krajowego

Warto zwréci¢ uwage, ze Inicjatywa Mikro podpisata umowy w ramach konkurséw dotyczgcych
dwéch réznych produktéw: pozyczki globalnej i poreczenia portfelowego.

Na tle tgcznie siedmiu regiondw wdrazajgcych w Polsce inicjatywe JEREMIE, wielko$¢ Dolnoslaskiego
Funduszu Powierniczego (406 min zt) nalezy uzna¢ za wysoka, ustepujaca tylko przodujacej pod tym
wzgledem Wielkopolsce, ktéra jednak liczy wyraznie wiecej mieszkancédw oraz przedsiebiorstw
sektora MSP, niz Dolny Slask.

Wykres 1. Wartos¢ umow podpisanych z Menadzerami Funduszy Powierniczych JEREMIE.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentoéw inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 wg stanu na 30.09.2014 r.

Efekty udzielonego wsparcia

Wojewddztwo 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,
przy czym na Mazowszu, Pomorzu i w wojewddztwie kujawsko-pomorskim wdrazane byty obydwa
typy wsparcia IIF. Réwniez i na tle wszystkich regionéw Polski, z alokacjg na IIF w RPO w wysokosci
406 min zt, wojewddztwo dolnoslgskie uplasowato sie wysoko, na drugim miejscu.
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Wykres 2. Wartos$¢ alokacji przeznaczonych w RPO na wsparcie IIF w Polsce (dane w milionach ziotych)g.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentow inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 30.09.2014 r.)

Dolno$lascy przedsiebiorcy sektora MSP do 30 wrzeénia 2014 r. zawarli tacznie 4.291 uméw o
wartosci 521 min zt. Az 68% umow dotyczy kredytdw i pozyczek w ramach pozyczki globalnej, 19% -
kredytéw i pozyczek objetych poreczeniem portfelowym, a 13% - objetych reporeczeniem poreczen.
Zdecydowana wiekszos¢ umoéw (89%) zostata zawarta z mikroprzedsiebiorcami. Znaczna cze$¢ uméw
(30%) dotyczy tez podmiotow 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.

® Alokacja prezentowana jest w podziale na: bezposrednie wsparcie posrednikéw finansowych (wartoé¢ zawartych z
nimi umaéw) oraz wartos¢ funduszu powierniczego JEREMIE.
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Tabela 2. Zestawienie wartos$ci umoéw (wg stanu na 30.09.2014 r.) zawartych w ramach dolnoslgskiej Inicjatywy JEREMIE

Wyszczegolnienie Liczba wspartych MSP WaMrtsc:’é:Iz;\;iI:?an(eni?ng)zl;;ez Udziat sSrodkéw DFP (min zt)
Wedtug produktu
Reporeczenie 577 76,9 58,3
Pozyczka Globalna 2 905 374,4 336,0
Poreczenie Portfelowe 809 69,5 45,1
Wedtug stazu firmy na rynku
Start-up 1285 107,9 94,6
Inne niz start-up 3 006 412,9 344,8
Wedtug typu przedsiebiorstwa
Mikroprzedsiebiorstwo 3 807 400,5 344,1
Mate przedsiebiorstwo 415 97,3 79,5
Srednie przedsiebiorstwo 69 23,0 15,8
Razem

Umowy - ogétem 4291 520,8 439,4

Zrédto: Dane Banku Gospodarstwa Krajowego

Cho¢ wartos¢ wsparcia uzyskanego przez dolnoslgskie firmy (przeszto pot miliarda ztotych) to kwota
znaczna, to rozktada sie ona na poszczegdlne powiaty regionu w stopniu nieréwnomiernym. Na kazde
1000 podmiotow gospodarczych zarejestrowanych na terenie wojewddztwa dolnoslagskiego
przypada przecietnie 12 umoéw wsparcia, jednak zrdznicowanie wartosci tego wskaznika w
poszczegblnych powiatach regionu jest znaczne. Najwiecej umow zawarto z przedsiebiorcami
powiatu dzierzoniowskiego (przecietnie 28 na kazdy tysigc zarejestrowanych tam firm) i tylko
nieznacznie mniej (23) w sgsiednim powiecie $widnickim. Z kolei najmniejsza intensywnos$¢ wsparcia
przypada na powiat gérowski - tylko 4,3 umowy na 1 000 podmiotéw.

Tabela 3. Zestawienie wartosci wsparcia udzielonego przedsiebiorcom w ramach Inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie
dolnoslaskim w ukfadzie powiatéw (dane wg stanu na 30.09.2014 r.)

prz:i:sc:;:zrcy Licz!)a Kwota u.zyskanego Udziat sSrodkow ::il?:s:z:n:: (t;c(;v:j Liczba umé\llv na
(powiat) umow wsparcia (min zt) DFP (mln zt) (M$P)* 1.000 MSP

bolestawiecki 99 15,4 12,7 8001 12,4
dzierzoniowski 289 27,3 23,0 10513 27,5
gtogowski 110 13,5 11,5 8273 13,3
goérowski 12 0,7 0,6 2788 4,3
jaworski 55 4,8 43 4858 11,3
Jelenia Géra 186 20,8 18,6 12740 14,6
jeleniogérski 122 14,0 12,4 11144 10,9
kamiennogdrski 59 7,6 6,6 4439 13,3
ktodzki 267 37,1 30,8 17625 15,1
Legnica 167 17,0 15,0 13515 124
legnicki 55 6,5 5,6 4768 11,5
lubariski 69 7,4 6,5 5693 12,1
lubinski 87 14,0 11,8 9963 8,7
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Siedziba

Liczba podmiotéw

przedsigbiorcy Liczba |~ Kwota uzyskanego | Udziat Srodkéw |\ s oo o pegon | LiEzba uméw na
(powiat) umow wsparcia (mln zt) DFP (min zt) (M$P)* 1.000 MSP

Iwéwecki 31 2,6 2,3 3980 7,8
milicki 31 5,8 3,0 3365 9,2
oleénicki 88 15,5 12,5 9816 9,0
otawski 84 9,8 8,7 7358 11,4
polkowicki 44 5,8 5,1 4543 9,7
strzeliniski 51 9,9 5,1 3774 13,5
$redzki 59 8,3 6,9 5131 11,5
$widnicki 419 50,0 43,7 18149 23,1
trzebnicki 91 11,0 9,5 8641 10,5
watbrzyski** 331 32,5 28,2 20378 16,2
wotowski 42 4,5 3,8 3913 10,7
Wroctaw 1004 126,3 106,7 108 187 9,3
wroctawski 173 20,6 17,7 15510 11,2
zabkowicki 76 9,8 8,1 6727 11,3
zgorzelecki 65 7,1 6,2 8816 7,4
ztotoryjski 62 5,3 4,7 4589 13,5
tacznie - Dolny Slask 4228 511,1 431,5 347 197 12,2
oo | - -
tacznie - ogotem 4291 520,8 439,4 - -

* Podmioty gospodarki narodowej wpisane do rejestru REGON w 2013 r., zatrudniajgce do 249 oséb.
** Dane obejmujqgce takze Powiat M. Watbrzych, ktéry zostat wytgczony z powiatu watbrzyskiego z dniem
1.01.2013r.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Banku Gospodarstwa Krajowego oraz BDL GUS.

Nieco starsze dane od prezentowanych powyzej (tzn. wg stanu na koniec sierpnia 2014 r.'%) s dane

dostepne dla wszystkich regionédw w Polsce, pozwalajg wiec one na dokonanie uzytecznych

porownan. Do 31.08.2014 r. w ramach dolnoslgskiej Inicjatywy JEREMIE podpisano 4 083 umowy o

wartosci 469 min zt. W przeliczeniu na 1 dziatajacy podmiot niefinansowego sektora MSP przypada

wartos$¢ udzielonych kredytéw, pozyczek lub poreczen w wysokosci 3 319 zt, z czego 2 478 zt to

przypadajgca na 1 firme wartos¢ pozyczki lub kredytu, zas 841 zt — poreczenia. Jak pokazuje ponizej

przedstawiony wykres, plasuje to wojewddztwo dolnoslaskie na si6dmym miejscu w Polsce. Na tle

innych regionéw dobrze nalezy oceni¢ aktywnos$¢ posrednikéw finansowych, korzystajgcych z

projektéw dofinansowanych z RPO, w zakresie udzielania pozyczek, zas nieco nizej — poreczen.

% Dane te, zaczerpniete z informacji Ministerstwa Infrastruktury i Rozwoju nt. stanu wdrazania instrumentow
inzynierii finansowej w ramach RPO 2007-2013, wedtug MIR dotyczg okresu do korica wrzesnia 2014 r., jednak z
zapewnien przedstawicieli Banku Gospodarstwa Krajowego wynika, ze sg one aktualne na koniec sierpnia 2014 r.

Jestesmy w trakcie wyjasniania tych rozbieznosci, choé niestety nie jest to tatwe.
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Wykres 3. Wartos¢ pozyczek i poreczen udzielonych w projektach wsparcia IIF - bezposredniego i JEREMIE —
w przeliczeniu na jeden aktywny podmiot MSP (dane w zi).
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MIR nt. stanu wdrazania instrumentow inzynierii
finansowej w ramach RPO 2007-2013 (dane na 31.08.2014 r.) oraz dane GUS nt. liczby aktywnych podmiotéw
niefinansowych (dane na koniec 2013 r.)

Zsumowanie rezultatédw wszystkich projektdw, realizowanych w Polsce, wspierajacych IIF,
nakierowanych na rozwdéj przedsiebiorczosci (zardwno w ramach Inicjatywy JEREMIE,
jak i w schemacie bez funduszu powierniczego — tam, gdzie one wystepowaty), pozwala na dokonanie
oceny efektéw dotychczasowego wsparcia tych instrumentow ze srodkéw dolnoslgskiego RPO (w
ktdrym schemat bezposredni nie byt stosowany).

Projekty realizowane przez posrednikéw finansowych w ramach dolnoslaskiej Inicjatywy JEREMIE
pozwolity na udzielenie do korca sierpnia 2014 r. dolno$laskim MSP 2 722 pozyczek i kredytéw
o facznej wartosci 350 min zt. Wartos¢ udzielonych 1361 poreczen to 119 min zt — dzieki nim
przedsiebiorcy uzyskali finansowanie w wysokosci 208 min zi. taczna liczba uméw wsparcia
finansowego przedsiebiorcéw wynosi 4 083, a ich wartos¢ — 469 min zt. Kwota ta wiec o 16%
przekracza warto$¢ funduszu powierniczego JEREMIE.
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Wykres 4. Wartos¢ umow podpisanych z przedsiebiorcami w relacji do sumy wartosci funduszy powierniczych
JEREMIE oraz srodkow przeznaczonych na wsparcie IIF w tzw. schemacie bezposrednim.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie informacji MRR nt. stanu wdrazania instrumentéw inzynierii

finansowej w ramach RPO 2007-2013 wg stanu na 31.08.2014 r.
Realizacja najliczniejszych w dolnoslaskiej Inicjatywie JEREMIE umow pozyczki globalnej (34 umowy |
stopnia) przebiega, jak dotad, bez wiekszych probleméw — w ich przypadku nie byto konieczne
zmniejszanie wartosci umoéw zawartych przez Menadzera DFP z posrednikami finansowymi,
aczkolwiek w 2 przypadkach (umowy Banku Spoétdzielczego w Trzebnicy i IKB Leasing Polska, ktérych
termin budowy portfela pozyczkowego uptynat w czerwcu 2014 r.), miato miejsce niepetne
wykorzystanie uméw operacyjnych | stopnia.

Zmniejszenie — w drodze aneksu — wartosci uméw miato natomiast miejsce w przypadku 2 uméw
reporeczenia i 2 umoéw poreczenia portfelowego (sposrdd odpowiednio: 8 i 4 zawartych ogétem
umow tego typu). Zmniejszone umowy reporeczenia to: umowa Funduszu Poreczen Kredytowych w
Jeleniej Gérze (umowa o wartosci 8 min zt zawarta w grudniu 2010 r. zostata w marcu 2012 r.
zmniejszona do kwoty 4,4 min zt) oraz umowa Dolnoslgskiego Funduszu Gospodarczego (umowa o
wartosci 30 min zt zawarta w styczniu 2011 r. zostata w listopadzie 2012 r. zmniejszona do kwoty 15
min zt). W przypadku poreczenia portfelowego aneksowano: umowe Banku Polskiej Spétdzielczosci
(umowa o wartosci 30 min zt zawarta w styczniu 2012 r. zostata w lutym 2013 r. zmniejszona do
kwoty 15 min zt) oraz umowe FM Bank PBP (umowa o wartosci 17 min zt zawarta w lutym 2012 r.
zostata w listopadzie 2013 r. zmniejszona do kwoty 15,5 min zt).

Szkodowos¢ dotychczas podpisanych uméw z przedsiebiorcami ksztattuje sie na raczej niskim
poziomie. Na 577 umodw reporeczenia Menadzer DFP wypfacit do 30 wrzesnia 2014 r. 8
reporeczonych poreczed na rzecz posrednikdow finansowych o tacznej wartosci 617 tys. zt. W
przypadku poreczenia portfelowego (ogétem 809 tego typu umow) byto dotad 29 takich przypadkéow
— na kwote 1,39 min zt. Najwiecej umoéw w ramach Inicjatywy JEREMIE (2 905) zawarto z
przedsiebiorcami korzystajgcymi z pozyczek, udzielonych dzieki umowom pozyczki globalnej. W
stosunku do 34 sposrdd nich, o wartosci 3,84 min zt, nastgpito wypowiedzenie umowy spowodowane
niewywigzywaniem sie przez pozyczkobiorcéw z zaciggnietych zobowigzan, zas w przypadku 121
umow faczne zaangazowanie przeterminowane powyzej 30 dni wynosi 914 tys. zt. tacznie wiec
pewne problemy w sptacie pozyczki miaty miejsce w przypadku 5,3% umodw.
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Potencjat posrednikéw finansowych

Fundusze pozyczkowe

Zdecydowana wiekszo$¢ wsparcia realizowanego w Inicjatywie JEREMIE na Dolnym Slasku udzielana
byta w formie pozyczki globalnej, gtéwnie za posrednictwem funduszy pozyczkowych. Czes¢ sposréd
tego typu instytucji w regionie udziela pozyczek od przeszto dziesieciu lat, jednak wiekszos¢
uruchomifa na tym terenie dziatalno$¢ poziyczkowg w ostatnich latach, zachecona Inicjatywa
JEREMIE.

Wsréd ogdtem 13 podmiotédw, posiadajgcych aktywne fundusze pozyczkowe na obszarze Dolnego
Slaska, wyréznia sie szczecifiska Polska Fundacja Przedsiebiorczosci, ktéra prowadzi Subregionalny
Fundusz Pozyczkowy DOLNY SLASK. Fundusz posiada dwie wydzielone linie finansowania: skierowana
tylko do mikro i matych przedsiebiorcéw (w oparciu o dotacje udzielong PFP w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw) oraz dedykowang wszystkim
firmom sektora MSP (projekt pn. ,Fundusz Pozyczkowy DOLNY SLASK - JEREMIE” realizowany w
ramach inicjatywy JEREMIE). SFP DOLNY SLASK jest prawdopodobnie najwiekszym funduszem
pozyczkowym w regionie (tylko w ramach Inicjatywy JEREMIE fundusz podpisat 3 umowy pozyczki
globalnej na tgczng kwote 60 min zt). PFP obstuguje klientdw w regionie poprzez dwa oddziaty,
zlokalizowane we Wroctawiu i Jeleniej Gorze.

Pozostate fundusze pozyczkowe w regionie prowadzone sg przez nastepujace podmioty:

e Fundusz Regionu Watbrzyskiego z siedzibg w Watbrzychu, udzielajagcy pozyczek
dolnoélaskim przedsiebiorcom sektora MSP. Fundusz nie posiada placéwek terenowych.

e  Karkonoska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. - z siedzibg i jedyng placéwka w Jeleniej
Gorze.

e Agencja Rozwoju Regionalnego "AGROREG" S.A., prowadzgca obstuge poprzez siedzibe
funduszu w Nowej Rudzie.

e Fundacja "Watbrzych 2000". Fundusz dziata lokalnie, w oparciu o Srodki finansowe
pozyskane z Ministerstwa Pracy i Polityki Socjalnej oraz Banku Swiatowego.

e  Sudeckie Stowarzyszenie Inicjatyw Gospodarczych, obstugujace klientéw poprzez siedzibe
zlokalizowana w Swidnicy.

e Inicjatywa Mikro Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie — jedna z wiekszych organizacji
mikropozyczkowych w Polsce. Na Dolnym Slgsku dziata poprzez oddziat we Wroctawiu.

e  Agencja Leasingu i Finansow S.A. (placéwka we Wroctawiu).

e  Agencja Rozwoju Regionalnego ARLEG S.A. (placowki w Legnicy i Gtogowie).

e  Towarzystwo Inwestycji Spoteczno-Ekonomicznych S.A. (biuro we Wroctawiu).

e Dolnoslaska Agencja Wspdtpracy Gospodarczej Sp. z 0.0. (siedziba we Wroctawiu).
e  Dolnoslaski Fundusz Gospodarczy Pozyczki Sp. z 0.0. (siedziba we Wroctawiu).

e IKB Leasing Polska Sp. z o0.0. (spdtka z siedzibg w Poznaniu i placowka terenowg
we Wroctawiu).
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Poza SFP DOLNY SLASK i ARLEG wszystkie fundusze pozyczkowe dziatajg lokalnie - cho¢ w wiekszosci
przypadkéw obstugujg klientéw spoza powiatu, w ktdrym majg swojq siedzibe, to nie dysponujg
placéwkami terenowymi. Sie¢ funduszy pozyczkowych pokrywa teren regionu dos¢ réwnomiernie.
Tylko w zachodniej czesci wojewddztwa dolnoslaskiego dostepnos¢ placowek funduszy
pozyczkowych jest wyraznie stabsza. Poza Fundacjg "Watbrzych 2000" wszystkie powyzej
wymienione podmioty sg beneficjentami projektéw realizowanych w schemacie Inicjatywy JEREMIE
(produkt ,,pozyczka globalna”).

Trudno jest jednoznacznie oceni¢ potencjat funduszy dziatajgcych na Dolnym Slasku, gdyz
powszechnie dostepne dane, zbierane m.in. przez Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych oraz Polskg
Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci nie sg kompletne. Jak wynika z prezentowanych przez PZFP
danych, spoéréd przeszto 60 funduszy pozyczkowych™ w Polsce, na terenie wojewddztwa
dolnoslaskiego siedzibe posiadaja tylko 4 jednostki. W 2013 roku udzielity one tacznie 513 pozyczek™,
o tacznej wartosci 42 min zt, co stawia region na nieztym, széstym miejscu w Polsce pod wzgledem
liczby pozyczek i siocdmym pod wzgledem wartosci. Uzyskany wynik jest znacznie lepszy niz w 2012 r.,
kiedy to, jak wynikato z danych PZFP, region plasowat sie na jednym z ostatnich miejsc w kraju.
Postep, jaki sie dokonat w ostatnim czasie pod wzgledem dostepnosci pozyczek w regionie, jest
efektem przede wszystkim Inicjatywy JEREMIE, ktdra poprzez konkursy otwarte dla réznych instytucji
finansowych sktonita je do rozpoczecia udzielania pozyczek na rzecz dolnoslgskich przedsiebiorcow.
W konkursach na udzielenie pozyczki globalnej udzielono wsparcia dla 32 projektéw réznych
instytucji pozyczkowych (nie liczac Idea Banku oraz Banku Spoétdzielczego w Trzebnicy, ktére takze
uzyskaty wsparcie na udzielanie kredytéw) o tacznej wartosci 360 min zt.

Fundusze poreczeniowe

Na Dolnym Slasku posiada swoja siedzibe tacznie 5 funduszy poreczeniowych (sa to dane wg stanu na
31.12.2013 r.), wiekszo$¢ z nich skorzystata z reporeczenia JEREMIE:

e Dolnoslaski Fundusz Gospodarczy Sp. z 0.0. we Wroctawiu, najwiekszy fundusz regionu,
dysponujacy kapitatem w wysokosci 26 min zt,

e Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z 0. 0. w Jeleniej Gérze (kapitat 7,6 min zt),
e Fundusz Poreczen Kredytowych w Ztotoryi (kapitat 4 min zi),

e Fundusz Poreczen Kredytowych Powiatu Dzierzoniowskiego Sp. z 0.0. w Dzierzoniowie
(kapitat 1,2 min zt),

e Samorzadowy Fundusz Poreczen Kredytowych w Strzelinie (kapitat 1 min zt).

W Polsce istnieje ogétem ok. 50 fundusze poreczen kredytowych, zas zgromadzony w nich kapitat
poreczeniowy przekracza poziom 1,2 miliarda ztotych®.

1 Rynek Funduszy Pozyczkowych w Polsce. Raport 2013, Polski Zwigzek Funduszy Pozyczkowych, Warszawa 2014.
12 Rynek Funduszy Pozyczkowych w Polsce. Raport 2013, op. cit.

¥ Raport o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce — stan na dzied 31.12.2013 r., Krajowe Stowarzyszenie
Funduszy Poreczeniowych 2014.
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Warto$¢ kapitatu poreczeniowego 5 funduszy z siedzibg na Dolnym Slasku, plasuje region na jednych
z ostatnich miejsc w Polsce, natomiast pod wzgledem liczby i wartosci udzielonych poreczen
wojewoédztwo plasuje sie odpowiednio: na szdéstym i siédmym miejscu. Warto w tym miejscu
nadmieni¢, ze prezentowane dane o dziatalnosci poreczeniowej sg w przypadku wojewddztwa
dolnoslgskiego nieco niedoszacowane, gdyz na jego terenie aktywnie dziata takze fundusz spoza
regionu: szczecinski POLFUND, ktérego jednym z zatozycieli jest, aktywny na Dolnym Slasku, Bank
Zachodni WBK S.A. Tak wiec, choc¢ z oferty POLFUND-u korzystajg przedsiebiorcy dolnoslascy, to dane
na ten temat (m.in. liczba i wartos$¢ poreczen) przypisywane sg do wojewddztwa, w ktérym posiada
siedzibe fundusz (w przypadku POLFUND-u jest to wojewddztwo zachodniopomorskie). Biorgc to pod
uwage, nalezy uznac¢, ze dostepno$é poreczen w wojewddztwie dolnoslgskim jest lepsza, niz to
wynika z przedstawionych danych. Region wykazuje sie takze wysokim 150%-owym wskaZznikiem
zaangazowania kapitatu poreczeniowego, takze w duzym stopniu dzieki reporeczeniom oferowanym
w ramach Inicjatywy JEREMIE.

Wykres 5. Wartos¢ kapitatu poreczeniowego na koniec 2013 r.

min zt
141

125

104 100 98 g5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Raportu o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce — stan na dzieri
31.12.2013 r., Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych 2014
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Wykres 6. Wartos¢ poreczen udzielonych w 2013 r.

min zt

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Raportu o stanie funduszy poreczeniowych w Polsce — stan na dzieri
31.12.2013 r., Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych 2014

Bardzo waznym czynnikiem, wptywajgcym na dostepnosc do finansowania zwrotnego w regionie jest
Inicjatywa JEREMIE - ze wsparcia w postaci reporeczen skorzystaty 4 dziatajgce w regionie fundusze
poreczeniowe (Dolnoslaski Fundusz Gospodarczy, Fundusz Poreczenn Kredytowych Powiatu
Dzierzoniowskiego, FPK w Jeleniej Gdrze, POLFUND), co bardzo korzystnie wptyneto na poziom
ich aktywnosci. Reporeczenia w ramach Inicjatywy JEREMIE nie tylko znacznie redukowaty ryzyko,
zwigzane z udzielaniem poreczen, ale pozwalaty na pokrycie kosztdw zarzadzania i byty takze z nimi
powigzane tzw. zachety, bedace szansg na pozyskanie dodatkowych Srodkéw przez fundusze
poreczeniowe, takze na zwiekszenie ich kapitalizacji.

3.2 Mikropozyczki w Dziataniu 6.2 PO KL

Zdecydowana wiekszo$¢ wsparcia na rozwdj IIF, skierowanych na wsparcie dla rozpoczynania
dziatalnosci gospodarczej, w perspektywie budzetowej 2007-13 realizowana byla w Polsce
zregionalnych programéw operacyjnych, natomiast w ograniczonym zakresie mikropozyczki
udzielane s3 takze ze srodkédw pochodzacych z Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki, Dziatanie 6.2.
W wojewddztwie dolnoslgskim takie dziatanie jest realizowane w projekcie ,Fundusz pozyczkowy
EFS”, ktérego beneficjentem jest Agencja Rozwoju Regionalnego ARLEG SA. Za projekt o wartosci 8,3
min zt, przewidziany na lata 2013-2015 odpowiada konsorcjum 4 dolnoslaskich agencji rozwoju
regionalnego, w sktad ktérego wchodza: Agencja Rozwoju Regionalnego ARLEG S.A. w Legnicy,
Agencja Rozwoju Regionalnego AGROREG S.A. w Nowej Rudzie, Karkonoska Agencja Rozwoju
Regionalnego S.A. w Jeleniej Gorze, Dolnoslgska Agencja Wspdtpracy Gospodarczej Sp. z 0.0. we
Wroctawiu.

Mikropozyczki przeznaczone sg 0séb rozpoczynajgcych dziatalno$é¢ gospodarczg w ramach projektu
(ktérzy nie prowadzili jej w okresie 12 miesiecy przed przystgpieniem do projektu) - oséb pracujgcych
i/lub pracownikéw naukowych, doktorantéow, studentéow albo absolwentéw. Mogg oni uzyskac
pozyczki w wysokosci do kwoty 50 tys. zt, z maksymalnym okresem sptaty 60 miesiecy i na
preferencyjnych warunkach (oprocentowanie od 2,5% w skali rocznej). Przedsiebiorcy moga
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korzystac z rocznej karencji w sptacie kapitatu, co jest szczegdlnie istotne dla start-up’éw. Uczestnicy
projektu mogg poza pozyczka skorzystaé takze z bezptatnych specjalistycznych szkolen wspierajgcych
zaktadanie i prowadzenie dziatalnosci gospodarczej oraz z ustug doradczych i mentorskich.

3.3 Finansowanie typu equity (zasilenia kapitatowe)

Specyficzny i nadal w Polsce mato popularny typ finansowania zwrotnego oferujg fundusze
kapitatowe. Pierwsze znaczne zasilenie takich funduszy w Polsce ze srodkdw publicznych nastgpito
dzieki dotacjom w ramach poddziatania 1.2.3 Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost
Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw, natomiast na wiekszg skale wsparcie realizowane byfo takze w
ramach okresu finansowania 2007-2013.

Fundusze typu venture capital zostaty dokapitalizowane $rodkami Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka, w ramach Dziatania 3.2. Wspieranie funduszy kapitatu podwyzszonego
ryzyka. KFK w ramach realizowanego indywidualnego projektu ,Wspieranie funduszy kapitatu
podwyzszonego ryzyka przez Krajowy Fundusz Kapitatowy” zasilit dotad 17 funduszy. Choé wsrdd
tych funduszy nie ma podmiotéw zarejestrowanych na Dolnym Slasku, to przedsiebiorcy z tego
regionu ubiegajg sie o wsparcie kapitatowe w istniejgcych funduszach.

Interesujgcy ofertg dla 0séb rozpoczynajacych lub rozwijajgcych dziatalnosé gospodarczg dysponuja
tzw. inkubatory inwestycyjne, finansowane w ramach Dziatania 3.1 Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka. Na terenie Dolnego Slgska projekty (o wartoéci od 5 min do 19 min zt)
prowadzi lub prowadzito 8 tego rodzaju instytucji: Trinity Adventure Sp. z 0.0., Data Techno Park Sp.
z 0.0., Prometeia Capital Sp. z 0.0., Agencja Rozwoju Spotecznego "ARS" Sp. z o.0., Inkubator
Naukowo-Technologiczny Sp. z o0.0., Dolnoslgska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A., Wroctawskie
Centrum Badan EIT+ Sp. z 0.0., Agencja Rozwoju Regionalnego "ARLEG" S.A. tgczna wartosé tych
projektow (98 min zt) stanowi 11% ogdlnej wartosci przedsiewzie¢ wspartych w dziataniu 3.1 PO IG.
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4 Wyniki badan jakosciowych

W ramach | etapu badania zrealizowano

e zogniskowany wywiad z przedstawicielami posrednikéw finansowych oferujgcych w ramach
Inicjatywy JEREMIE lub z udziatem innych srodkéw publicznych finansowanie dtuzne (kredyty,
pozyczki): uczestniczyli w nim przedstawiciele Agencji Rozwoju Regionalnego AGROREG,
Agencji Rozwoju Regionalnego Arleg, Funduszu Rozwoju Regionu Watbrzyskiego, Sudeckiego
Stowarzyszenia Inicjatyw Gospodarczych, Dolnoslaskiego Funduszu Gospodarczego Pozyczki,
Karkonoskiej Agencji Rozwoju Regionalnego oraz Agencji Leasingu i Finansow.

e zogniskowany wywiad z przedstawicielami posrednikéw finansowych oferujgcych w ramach
Inicjatywy JEREMIE lub z udziatem innych srodkéw publicznych poreczenia lub gwarancje:
uczestniczyli w nim przedstawiciele Dolnoslgskiego Funduszu Gospodarczego, Funduszu
Poreczen Kredytowych Powiatu Dzierzoniowskiego oraz Funduszu Poreczen Kredytowych w
Jeleniej Gorze.

e 3 Indywidualne wywiady pogtebione (IDI) z odbiorcami ostatecznymi wsparcia w postaci
instrumentoéw inzynierii finansowej w ramach Inicjatywy JEREMIE.

e 5 Indywidualnych wywiadéw telefonicznych (ITl) z odbiorcami ostatecznymi wsparcia w
postaci pozyczek w ramach Dziatania 6.2 PO KL.

Przeprowadzone badania jakosciowe' pozwolity na pozyskanie szeregu interesujacych informacji na
temat dotychczasowych doswiadczer z wdrazaniem instrumentéw finansowych™.

Generalnie dotychczasowe wsparcie w ramach instrumentéw finansowych, ze srodkéw europejskich,
jest oceniane stosunkowo pozytywnie, cho¢ zdarzajg sie takze uwagi krytyczne.

W przypadku osob korzystajacych z poreczed zwracaty one niekiedy uwage na fakt dos¢
drobiazgowego badania wydatkéw sfinansowanych ze srodkédw poreczonego kredytu lub pozyczki, co
wigzato sie zapewne z wymaganym przez menedzera funduszu powierniczego od posrednikéw
finansowych udowodnieniem przeznaczenia finansowania na cele rozwojowe. Sytuacja taka jest
wprawdzie zrozumiata z formalnego punktu widzenia, jednakze w przypadku instrumentu w ramach
ktdrego nie jest oferowane bezposrednio finansowanie, ale ktory tylko utatwia jego pozyskanie, takie
podejscie stwarza bardzo powazne problemy, gdyz fundusz poreczeniowy nie otrzymuje informacji o
wydatkach finansowanych kredytem, za$ ponadto poreczenia majg charakter , niewypowiadalny”. Na
te, bardzo ich zdaniem istotng kwestie, zwracali tez uwage przedstawiciele funduszy poreczeniowych.
Ich zdaniem uniemozliwienie poreczania (cho¢ naturalnie identyczne zasady obowigzujg takze w
przypadku instrumentéw dtuznych) stricte obrotowych kredytdw, a do tego szczegdtowe rozliczanie
sfinansowanych z udziatem poreczonych kredytow wydatkéw, powoduje, ze atrakcyjnos$¢ oferty
poreczeniowej w ramach Inicjatywy JEREMIE zasadniczo spada, szczegdlnie w zestawieniu z nie

Niniejsze omdwienia wynikéw zostato uzupetniona o wywiady jakosciowe przeprowadzone w ramach Il etapu
badania.

> Dla uproszczenia bedziemy uzywac tego pojecia, mimo, ze w poprzednim okresie programowania dla tego typu
instrumentdéw uzywano pojecia ,,instrumentow inzynierii finansowej”.
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stawiajgcg prawie zadnych warunkéw ofertg w ramach programu gwarancji de minimis BGK.
Dodatkowo wymodg dokumentowania na przyktad fakturami wydatkéw finansowanych poreczonym
kredytem jest niestychanie trudny do spetnienia, szczegdlnie w przypadku kredytéw w rachunku
biezgcym.

Na problemy zwigzane z niejasnym i trudnym do zoperacjonalizowania pojeciem ,rozwojowosci”
wsparcia wskazywali tez przedstawiciele funduszy pozyczkowych. Stwarzato ono szereg probleméw w
sytuacjach prowadzonych dziatan kontrolnych, zwigzanych z powaznymi problemami w ustaleniu
jakiego typu wydatki majg charakter rozwojowy, a jakie nie.

Niektérzy badani zwracali tez uwage na zasadno$¢ oferowania produktéw finansowych
uwzgledniajacych sezonowo$¢ niektérych branzy, w ktérych prowadzg dziatalnos¢ MSP, jak na
przyktad branzy turystycznej. Tego typu produkty sg przyktadowo oferowane przez niektére banki i
taczone z poreczeniem w ramach Inicjatywy JEREMIE. W przysztosci tego typu finansowanie,
naturalnie w przypadkach uzasadnionych branzg przedsiebiorcy, powinny tez oferowaé fundusze
pozyczkowe.

Kilkoro badanych zwracato uwage na fakt, ze choé finansowanie z udziatem srodkéw publicznych jest
bardzo przydatne, to mozna jednak zauwazy¢ narastajgcg konkurencje w ramach sektora
bankowego, prowadzacg do poprawy komercyjnej oferty kredytowe;j i stopnia jej dostosowania do
potrzeb sektora MSP, a takze poprawy jakosci obstugi. Naturalnie, obserwacje i opinie w tej sferze sg
zrdéznicowane i w znacznym stopniu zalezg od doswiadczen danego przedsiebiorcy, uzaleznionych od
tego z jakimi bankami (i — szczegdlnie — oddziatami bankdw, jakos¢ obstugi moze sie bowiem
zasadniczo rézni¢ pomiedzy poszczegélnymi oddziatami) miat okazje wspotpracowac.

W kontekscie pewnej poprawy warunkow kredytowania ze strony sektora komercyjnego, a takze
dostepnosci réznych form finansowania zwrotnego ze srodkdéw strukturalnych okresu 2007-2013,
krajowych srodkéw publicznych, a takze planowanego w ramach okresu 2014+, zwracano tez uwage
na zasadnos¢ rozwijania programéw doradczych i informacyjnych, utatwiajgcych przedsiebiorcom
pozyskanie informacji i porady o najbardziej atrakcyjnych i dostosowanych do specyfiki danej firmy
instrumentach finansowych. Tego typu programy byty dotgd realizowane gtdéwnie ze szczebla
centralnego (za posrednictwem Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci),w przysztosci mozna
rozwazyc¢ ich realizacje takze na poziomie regionalnym.

Niektérzy badani przedsiebiorcy wskazywali tez, ze pewng bariera w rozwoju dziatalnosci
pozyczkowej i poreczeniowej (gtdwnie dotyczy to jednak funduszy pozyczkowych, fundusze
poreczeniowe sg w znacznym stopniu uwiarygodniane przez banki) jest staba rozpoznawalnos¢ obu
rodzajow funduszy, nie poddanych zadnym szczegdlnym regulacjom prawnym i formalnie w zaden
sposéb nie odrézniajgcych sie od innych pozabankowych, czysto komercyjnych Zrédet finansowania.
W rezultacie szereg przedsiebiorcow zywi powazne obawy, co do korzystania z oferty funduszy, jako
nie poddanych zadnemu szczegdlnemu nadzorowi i mogacych oferowaé niekorzystne i niejasne
warunki finansowania. Obawy te nie sg naturalnie, w odniesieniu do funduszy korzystajgcych ze
Srodkow publicznych, szczegdlnie uzasadnione, choé¢ warto pamietaé, ze mogg je niestety nasilac
bardzo dyskusyjne, nieostre postanowienia standardowych umoéw pozyczki i reporeczonego
poreczenia w ramach Inicjatywy JEREMIE, zobowigzujgce przedsiebiorcow do postepowania zgodnie
z wytycznymi menedzera funduszu powierniczego, mogacymi by¢ wydanymi w przysztosci.
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Jezeli chodzi o osoby rozpoczynajace dziatalnos¢ gospodarcza, ktdore 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. Co zresztg interesujgce, wiekszos¢ badanych
0sOb nie sprawdzata mozliwosci pozyskania kredytu bankowego na rozpoczecie dziatalnosci
gospodarczej (stusznie uznajac, ze sg one niewielkie, cho¢ z drugiej strony warto podkresli¢, ze
wybrane banki oferujg z udziatem s$rodkéw publicznych tego typu produkty). Czynnikiem
przyciggajacym osoby rozpoczynajgce dziatalnos¢ gospodarczg do posrednikédw finansowych byto
oferowanie ich ze srodkdéw unijnych; w powszechnym odbiorze oferta finansowa ze srodkdw unijnych
jest najbardziej atrakcyjna (w rzeczywistosci niekoniecznie jest to reguty).

Jako bardzo korzystng cechg oferowanych pozyczek, wskazywano na mozliwos¢ karencji w sptacie
kapitatu, badani zwracali uwage na to, ze w sytuacji rozpoczynania dziatalnosci gospodarczej i
zainwestowaniu takze witasnych srodkéw w jej otwieranie, w ciggu pierwszych kilku miesiecy nie
bytoby mozliwosci dokonywania jakichkolwiek sptat, ze wzgledu na brak przychoddéw i ich odtozenie
w czasie. Niektérzy badani wspominali tez, ze bardzo korzystnym mechanizmem byfaby warunkowa
(na przyktad po spetnieniu pewnych warunkéw) mozliwos¢ umorzenia czesci kapitatu pozyczki,
niestety takie rozwigzanie nie jest mozliwe w przypadku pozyczek udzielanych ze s$rodkéw
strukturalnych.

Przewaznie bardzo korzystnie byt oceniany personel funduszy pozyczkowych, zaangazowanych w
udzielanie pozyczek w ramach Dziatania 6.2 PO KL, wskazywano, ze byt on bardzo pomocny w
wypetnianiu i kompletowaniu wniosku pozyczkowego. Drobne uwagi krytyczne zgtaszane pod
adresem instrumentu pozyczkowego, z ktdrego korzystali badani, dotyczyly wytacznie zbyt obszernej
w ich subiektywnej ocenie dokumentacji, wymaganej do pozyskania pozyczki, a takze w niektdrych
przypadkach stosunkowo dtugiego czasu pomiedzy ztozeniem wniosku pozyczkowego a wyptatg
pozyczki. Biorgc jednak pod uwage to, ze osoby rozpoczynajace dziatalnos¢ gospodarczg nalezg —
z oczywistych powodéw - do najbardziej ryzykownych pozyczkobiorcow, tego typu sytuacja moze byc
uzasadniona.

Zwracano tez uwage na nieco dyskusyjna roczng karencje pomiedzy skorzystaniem z pozyczki w
ramach Dziatania 6.2 i w ramach Inicjatywy JEREMIE. Zdaniem wielu badanych w przypadku wsparcia
zwrotnego, o ile tylko nie dochodzi do sptaty jednej pozyczki drugy, taki wymodg jest dosc
kontrowersyjny.

Dos¢ ciekawy jest przypadek jednej z 0séb, ktdra korzystata z pozyczki i uruchamiata nowa dziatalnos¢
gospodarczg na bazie majatku firmy oddziedziczonej po swoim ojcu. Tego typu sytuacje wcale nie s
rzadkie, tymczasem w Polsce brak jest instrumentéw finansowych i powigzanych z nimi dziatan
doradczych wspierajgcych osoby przejmujace firmy od dotychczasowych wtascicieli, podczas gdy tego
typu wsparcie jest dos¢ rozpowszechnione w wielu krajach Unii Europejskiej.

Dos¢ interesujace opinie pojawiaty sie takze w ramach zogniskowanych wywiadéw grupowych z
przedstawicielami posrednikow finansowych — funduszy pozyczkowych i poreczeniowych. Generalnie
przedstawiciele posrednikdéw dos¢ korzystnie oceniali formute wdrazania instrumentdéw inzynierii
finansowej z wykorzystaniem Inicjatywy JEREMIE, cho¢ naturalnie zgtaszali pewne uwagi i postulaty,
ktdre nalezatoby w przysztosci bra¢ pod uwage.
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W przypadku obu rodzajéw funduszy (szczegdlnie jednak funduszy poreczeniowych) powaznym
ograniczeniem jest mozliwos¢ wykorzystania srodkéw strukturalnych wytgcznie do udzielania
wsparcia na cele rozwojowe, a takze brak klarownej, jednoznacznej definicji celéw rozwojowych.
Powoduje to, ze oferowane finansowanie jest dla czesci przedsiebiorcow niezbyt atrakcyjne, gdyz
poszukujg oni finansowania przede wszystkim na cele obrotowe. Jest to tez powazny problem dla
funduszy poreczeniowych, gdyz banki poszukujg zabezpieczenn przede wszystkim dla kredytow
obrotowych, kredyty inwestycyjne znacznie tatwiej zabezpieczyé na przyktad na przedmiocie
inwestycji.

Z punktu widzenia przedsiebiorcy, waznym wyznacznikiem jakosci oferty obu rodzajow funduszy
(pozyczkowych i poreczeniowych) pozostaje niski koszt oferowanego finansowania (odsetki i/lub
prowizje i inne opfaty). Zdaniem przedstawicieli badanych posrednikéw finansowych polscy
przedsiebiorcy sektora MSP (szczegdlnie firmy mikro) sg bardzo wrazliwi cenowo i kluczowg kwestig
jest niska cena pozyczki lub poreczenia. Dlatego, obecnie dos¢ powszechne, bardzo niskie poziomy
oprocentowania i prowizji za udzielenie poreczenia sg dos¢ powaznym zagrozeniem na przysztosé, w
razie wprowadzenia produktow finansowych o wiekszych kosztach.

W przypadku funduszy poreczeniowych powaznym ograniczeniem (tak w wojewddztwie
dolnoslaskim, jak w catym kraju) jest konkurencja oferty z poziomu krajowego w postaci gwarancji de
miminis oferowanej przez Bank Gospodarstwa Krajowego. Dodatkowo duze banki sieciowe silnie
preferujg wspétprace z jednym poreczycielem (lub wieloma, ale o zestandaryzowanych zasadach
wspotpracy, z takg zas sytuacjg nie mamy w Polsce do czynienia), co stawia lokalne i regionalne
fundusze poreczeniowe w niezbyt korzystnej sytuacji. Problem ten ma jednak charakter
ogolnokrajowy i w znacznym stopniu tylko przez dziatania z poziomu krajowego mozna go prébowac
rozwigza¢. Fundusze poreczeniowe wystepujg wobec bankdw w charakterze przystowiowego
,ubogiego krewnego” i ich mozliwosci sg dosy¢ ograniczone.

Z wywiadu z przedstawicielami funduszy poreczeniowych wynika tez, ze w kolejnym okresie
programowania silnie uzasadnione bytoby usuniecie pewnych wybranych probleméw, dokuczliwych
tak dla posrednikéw finansowych, jak i samych przedsiebiorcéw. Z drugiej strony warto bytoby tez
wykorzystaé korzystne, juz opracowane rozwigzania. Do najwazniejszych istotnych kwestii zaliczy¢
mozna nastepujgce sprawy:

e Powaznym problemem byly wytyczne wymagajgce od posrednikdw sprawdzania, czy w
trakcie sptacania pozyczki lub poreczonego kredytu przedsiebiorca nie korzysta z innych
rodzajow pomocy publicznej, co w niektérych przypadkach mogtoby prowadzi¢ do
pojawienia sie problemu tzw. podwdjnego finansowania lub tez przekroczenia maksymalnej
dozwolonej intensywnosci pomocy publicznej. Tego typu podejscie nalezy uznac za bardzo
kontrowersyjne, gdyz odpowiedzialno$¢ za ewentualne naruszenia przepisOw powinna
spoczywac przede wszystkim na kolejnych organach udzielajgcych pomocy publicznej, a takze
na samym przedsiebiorcy, nie za$ na posredniku finansowym, ktéry powinien odpowiadad
tylko za przeprowadzenie odpowiednich analiz przed samym udzieleniem finansowania.

e Analogicznie, jako utrudniajgca realizacje projektéw i zniechecajacg klientédw do korzystania z
instrumentéw finansowych ocenié¢ nalezy konieczno$¢ stosowania nowych wytycznych z

mocg wsteczng. Zaréwno ta, jak i wczesniej opisana kwestia sg zresztg wynikiem niezbyt
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klarownego i dobrze przygotowanego wdrazania instrumentdéw inzynierii finansowej przez
Komisje Europejskg, a takie przez instytucje koordynujagce wdrazanie programow
operacyjnych okresu 2007-2013 ze szczebla krajowego.

e Zdecydowanie korzystne oceniano (mimo powaznych problemdw na wczesniejszych etapach)
funkcjonowanie aplikacji komputerowej utatwiajgcej sprawozdawczosé, czyli tzw. Systemu
Obstugi Posrednikéw. Niezaleznie od tego kto bedzie petnic role funduszu funduszy w okresie
2014-2020 (i czy ta formuta wdrazania zostanie w ogdle zastosowana) nalezatoby zalecic¢
kontynuacje wykorzystywania tego typu aplikacji, wspierajacych sprawozdawczosc.

e Przedstawiciele posrednikow finansowych (zarowno funduszy pozyczkowych, jak i
poreczeniowych) zwracali takze uwage na bardzo wazng kwestie poziomu akceptowalnego z
punktu widzenia dawcy $rodkéw ryzyka ich utraty z tytutu niesptacanych pozyczek lub
wyptacanych poreczen. Akceptacja niskiego poziomu ryzyka prowadzi — co do zasady — do
udzielanie znaczgcej czesci finansowania dos¢ bezpiecznym  klientom, ktdrzy
prawdopodobnie byliby w stanie pozyskac finansowanie komercyjne. Z drugiej strony zbytnie
otwarcie sie na ryzyko moze prowadzi¢ do braku odpowiedniej motywacji posrednikéow
finansowych do zachowywania wystarczajacej starannosci przy udzielaniu pozyczek i
poreczen.

e Atrakcyjnosé wsparcia (szczegdlnie w postaci niskooprocentowanych pozyczek) powodowata,
ze niekiedy pozyczki oryginalnie oprocentowane na 1% byty sprzedawane na 3, 4 czy nawet
5%, wskutek dziatalnosci oséb i firm posredniczacych w pozyskiwaniu finansowania, ktére do
oryginalnego oprocentowania dorzucaty swojg marze. Z jednej strony tego typu praktyki sg
powszechne rynkowo, z drugiej jednak strony mogg by¢ zdecydowanie niekorzystnie
odbierane.

e 7 punktu widzenia funduszy poreczeniowych powaznym problemem byt niejasny status
dopuszczalnosci poreczania przedtuzen kredytéw w rachunku biezgcym, ze wzgledu na
watpliwosci co do dodatkowosci i prorozwojowosci wsparcia w tego typu przypadkach.

Zaréwno przedstawiciele funduszy pozyczkowych, jak i poreczeniowych, generalnie korzystnie
oceniali wdrazanie instrumentdow inzynierii finansowej w ramach Inicjatywy JEREMIE. Ich zdaniem, w
miare postepu realizacji Inicjatywy i zdobywania doswiadczen przez menedzera funduszu
powierniczego, wspodtpraca z menedzerem i jakos¢ dokumentacji byty coraz lepsze; wielky zaletg
wdrazania instrumentow inzynierii finansowych z wykorzystaniem menedzera funduszu
powierniczego byt fakt, ze w powszechnej opinii przedstawiciele menedzera, z ktérymi mieli okazje
wspotpracowac pracownicy posrednikéw finansowych, znali i rozumieli specyfike instrumentéw
zwrotnych.

Badani wskazywali jednak takie na pewne ograniczenia, utrudniajgce im realizacje projektow,
ktdérych nalezatoby unika¢ przy wdrazaniu instrumentdéw finansowych w okresie 2014-2020:

e Powazinym problemem dla posrednikéw finansowych byt wymadg realizacji zatozonych
wskaznikéw rezultatu na poziomie catej Inicjatywy JEREMIE na Dolnym Slasku w postaci
liczby udzielonych poreczen i pozyczek, co przektadato sie na oczekiwanie od posrednikéw

finansowych udzielania pozyczek i poreczen o okreslonej wartosci, prowadzacej do
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osiggniecia zatozonego wskaznika. Z punktu widzenia posrednikéw finansowych praktycznie
niemozliwe jest zas przewidzenie, jaka bedzie srednia wartos¢ udzielanej przez nich pozyczki
lub poreczenia. W przysztosci tego typu wymaédg powinien mieé raczej charakter bardziej
elastyczny, tak, aby tylko stymulowaé ,miekko” posrednikéw do udzielania pozyczek
okreslonej wartosci. Naturalnie, z jednej strony podejscie Menedzera Funduszu
Powierniczego i IZ RPO WD zmierzajgce do osiggniecia zatozonych wskaznikdéw, jest
catkowicie zrozumiate, z drugiej jednak strony ,reczne” sterowanie wielkoscig udzielanych
pozyczek lub poreczen nie wydaje sie najbardziej fortunnym rozwigzaniem.

e Jako bardzo kontrowersyjne uznawano (i tg opinig trzeba sie catkowicie zgodzi¢)
,wyrzucanie” pozyczek z portfela JEREMIEgo, w sytuacji, gdy przedsiebiorca nie przedstawit
rozliczenia kosztéow wydatkéw sfinansowanych z pozyczki i przedsiebiorca jest niedostepny,
bo na przyktad wyjechat za granice. Ten problem ma charakter systemowy i jest zwigzany z
wymogiem, aby pozyczki i poreczenia byty udzielane na cele inwestycyjne i inne cele
rozwojowe. Tymczasem w sytuacji, gdy tego typu finansowanie zostato udzielone, a jedynie
byé moze nieodpowiednio wykorzystane przez przedsiebiorce, obszar do mozliwej
interwencji i sankcji posrednika jest bardzo niewielki — praktycznie zerowy w przypadku
poreczen, zas w przypadku instrumentéw pozyczkowych ograniczony do sytuacji, w ktérych
pozyczka jest normalnie sptacana. W przypadku wypowiedzenia umowy pozyczki taka
umowa powinna zostac raczej zakwalifikowana w ramach limitéow ,szkodowosci”, gdyz w
tego typu sytuacjach na ogoét niemozliwe jest badanie prawidtowosci wykorzystania
finansowania. Ta kwestia wymaga odpowiedniego przemyslenia w przypadku instrumentéw
finansowych w okresie 2014-2020, naturalnie w sposdb taczacy wymogi prawne z realiami i
mozliwosciami posrednikéw finansowych.

e Badani (na podstawie uwag zgtaszanych przez przedsiebiorcow, o czym juz wczesniej
wspominaliémy) krytykowali takze standardowe postanowienia uméw o finansowanie,
zawieranych z przedsiebiorcami, zgodnie z ktorymi powinni oni postepowac zgodnie z
obecnymi i przysztymi wytycznymi menedzera funduszu powierniczego. Mozna oczywiscie
zrozumie¢ BGK, ze w ten sposdb zabezpieczat sie przed pojawieniem sie nowych wytycznych
ze strony Komisji Europejskiej lub polskiej administracji publicznej, ktérych przestrzeganie
mozna by w ten sposéb miare tatwo wymusi¢ na odbiorcach ostatecznych. Z drugiej jednak
strony, tego typu kompletnie nieostre zapisy sg z punktu widzenia przedsiebiorcow
catkowicie stusznie uznawane jako niedopuszczalne, mogg one takze prowadzi¢ do
pogorszenia atmosfery wokoét Inicjatywy JEREMIE, a takze (cho¢ takie przypadki sg raczej
nieliczne) powodowaé, ze niektdrzy potencjalni zainteresowani nie bedg ostatecznie sktonni
do korzystania z oferty JEREMIE.

e (Czes¢ badanych zwracata tez uwage na koniecznos¢ odpowiedniego wyznaczania poziomu
szkodowosci w ramach metryk finansowych dla poszczegdlnych produktéw finansowych.
Zdaniem niektérych badanych, maksymalna dopuszczalna szkodowos$é jest niekiedy
wyznaczona na stosunkowo niskim poziomie, wskutek czego wsparcie ze srodkéw
publicznych nie trafia do najbardziej go potrzebujgcych, bo obcigzonych najwiekszym
ryzykiem firm, ktére majg bardzo niewielkie szanse na pozyskanie finansowania
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komercyjnego. Problem ten dotyczy szczegélnie oséb rozpoczynajgcych dziatalnoscé
gospodarczg. Powaznym problemem byt tez brak systematycznie zbieranych i publikowanych
poziomdw stratowosci na poziomie kraju/regionu, a takze zrdéznicowane definicje
wskaznikdw opisujgcych jakos¢ portfela pozyczek lub poreczen.

Zwiekszenie dopuszczalnego ryzyka mogloby prowadzi¢c tez do obnizenia, przez
poszczegdlnych posrednikéw finansowych, udzielajgcych finansowania dtuznego, wymogow,
dotyczacych zabezpieczen, ktdre niekiedy sg uznawane przez osoby ubiegajgce sie o wsparcie
za stanowczo zbyt wysrubowane i trudne do spetnienia.

Bardzo powaznym wyzwaniem z punktu widzenia posrednikdw finansowych jest niezbyt
wysoki poziom ich kapitalizacji i w zwigzku z tym ograniczone mozliwosci wnoszenia udziatu
wtlasnego i maksymalnej wartosci realizowanych projektéw. Ten problem moze zyskac¢ na
znaczeniu w okresie 2014-2020, takze ze wzgledu na bardziej restrykcyjne zasady
przekazywania Srodkéw na realizacje projektow. W tym kontekscie gteboko warte
rozwazenia powinno by¢ wzmocnienie kapitatowe wybranych posrednikéw finansowych w
regionie, na przyktad ze $rodkéw Inicjatywy JEREMIE. Powaznym wyzwaniem bedzie tylko
sposéb realizacji tego typu wsparcia od strony prawnej, z zachowaniem odpowiednich
wymogoéw, dotyczacych konkurencyjnosci i przejrzystosci. Teoretycznie najtatwiejszym
rozwigzaniem bytoby udostepnienie tych srodkédw w firmie potencjalnie zwrotnej, jednak bez
koniecznosci ich zwracania, pod warunkiem osiggniecia odpowiedniego poziomu aktywnosci
pozyczkowej lub poreczeniowej.

Badani dyskutowali tez na temat koniecznosci lub tez braku koniecznosci okreslania zakresu
wydatkéw mogacych by¢ finansowanych pozyczka lub kredytem, nieco bardziej przewazaty
opinie, zgodnie z ktorymi nalezy utrzymac obecng sytuacje, zgodnie z ktdrg brak jest takich
bardzo precyzyjnych i szczegétowych wskazain®®, natomiast posrednicy finansowi
samodzielnie (lub w mysl ogdlnych wytycznych menedzera funduszu powierniczego, badz tez
Instytucji Zarzadzajgcej) kwalifikowali wydatki jako spetniajgce kryteria wsparcia
inwestycyjnego lub przede wszystkim rozwojowego.

Wazng kwestig, na ktérg zwracali uwage badani, byta tez (w przypadku funduszy
pozyczkowych) kwestia poziomu oprocentowania udzielanych pozyczek. Znaczna czesc
pozyczek byta udzielana w formie pomocy de minimis, przy niskim, preferencyjnym
oprocentowaniu. Przedstawiciele posrednikdw finansowych zgadzali sie co do tego, ze
oferowane pozyczki powinny by¢ oczywiscie bardziej atrakcyjne, niz finansowanie
komercyjne (choé znaczenie ma nie tylko oprocentowanie, ale takze poziom innych optat,
wielko$¢ wymaganych zabezpieczen, podejscie do klienta), to jednak zwracali stusznie uwage

Okreslony jest negatywny katalog wydatkéw, natomiast wydatki mogace by¢ finansowane pozyczka lub
poreczonym kredytem majg charakter przyktadowy przy zachowaniu wymogu ich przeznaczenia na cele zwigzane z
dziatalnoscig gospodarczg oraz o charakterze rozwojowym (ktére to pojecie budzi w sytuacji realizacji czynnosci
kontrolnych wiele watpliwosci).
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na to, ze w kolejnym okresie programowania nalezatoby by¢ moze w nieco wiekszym stopniu
regulowad przynajmniej minimalny poziom oprocentowania”.

Interesujgcym watkiem, ktdry pojawiat sie tez w prowadzonych wywiadach byta tez grupa
docelowa firm korzystajacych z pozyczek (ale takze z innych instrumentéw finansowych).
W zasadzie, zgodnie z logikg interwencji publicznej wsparcie powinno by¢ przede wszystkim
kierowane do firm o utrudnionym dostepie do finansowania komercyjnego, znajdujgcych sie
w luce finansowej. Z punktu widzenia posrednikéw finansowych takie podejscie oznacza
jednak bardzo powazine ryzyko, jezeli chodzi o jakos¢ portfela pozyczkowego Iub
poreczeniowego, gdyz przewaznie w przypadku tego typu firm prawdopodobieristwo
probleméw ze sptatg udzielonego finansowania moze by¢ bardzo wysokie; musiatoby ono
by¢ odpowiednio uwzgledniane w metrykach odpowiednich produktéw finansowych, co
miafo miejsce tylko w dos¢ ograniczonym stopniu. Dlatego tez dos¢ powszechne jest
finansowanie firm, znajdujacych sie w relatywnie dobrej sytuacji finansowej i korzystajgcych z
oferowanego finansowania przede wszystkim z powodu atrakcyjnego oprocentowania, co nie
tylko pozwala znaczgco poprawic jako$é portfela pozyczkowego, ale takze utatwia sprawne
osiggniecie zatozonych wskaznikdéw projektowych. Tego typu podejscie nalezy uznaé za
catkowicie racjonalne, cho¢ nie jestesmy pewni, na ile byto ono wynikiem zatozen, przyjetych
przy projektowaniu wsparcia, a na ile byto niezamierzonym skutkiem takiej, a nie innej
konstrukcji parametréw wsparcia. Generalnie takze pod katem okresu 2014-2020 takie
podejscie mozna uznac za godne rozwazenia (cho¢ nieco bardziej uzasadnione bytoby naszym
zdaniem zwiekszenie maksymalnego dopuszczalnego poziomu ryzyka dla produktéow
finansowych, skierowanych do wybranych, najbardziej ryzykownych grup), tylko wszakze pod
warunkiem okreslonego udziatu w docelowym portfelu grup o utrudnionym dostepie do
finansowania, takich jak firmy rozpoczynajgce dziatalno$¢ gospodarczg i firmy o krétkim
okresie funkcjonowania na rynku®.

Badani dyskutowali tez, na ile dziatania promocyjne realizowane przez Bank Gospodarstwa
Krajowego promujg oferte w ramach JEREMIE i ufatwiajg pozyskanie klientéw przez
poszczegdlnych posrednikéw finansowych®™. W tej sferze opinie byty dosy¢ zréznicowane.
Zjednej strony podkreslano znaczng skale akcji promocyjnej, dzieki czemu informacje
o Inicjatywie JEREMIE byly faktycznie do$¢ powszechnie dostepne (na podobng skale dziatan
promocyjnych nie bytoby z catg pewnoscig sta¢ poszczegdlnych posrednikow finansowych).
Z drugiej strony wskazywano natomiast na ograniczong skutecznos¢ promocji, realizowanej
za posrednictwem ogodlnopolskich medidéw, wskazujgc na potencjalnie korzystne wyniki
dziatan bardziej skoncentrowanych, na przyktad informacji w lokalnych mediach, dobranych
pod katem ich popularnosci w gronie przedsiebiorcéw, czy tez spotkan i seminariéw
organizowanych tez dla przedsiebiorcow. Zwracano tez uwage na skomplikowanie nazwy

7 Do kwestii tej powrdécimy w kolejnych dwdch etapach badania, proponujgc konkretne rozwigzania, majace
prowadzi¢ do nieco wiekszego ukierunkowania poziomu preferencyjnosci interwenc;ji publiczne;j.

87 taka sytuacjag mamy zresztg na szczescie do czynienia obecnie.

' Naturalnie dziatania promocyjne powinny by¢ i oczywiscie byty realizowane takze przez samych posrednikéw
finansowych.
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Dolnoslaski Fundusz Powierniczy, sugerujac, ze korzystniejsze bytoby koncentrowanie sie na
zapewne bardziej rozpoznawalnym akronimie JEREMIE. Zdaniem badanych, warto bytoby
bardzo szczegdtowo przeanalizowaé skuteczno$é zréznicowanych dziatan promocyjnych w
ramach JEREMIE, pod katem wyciggniecia odpowiednich wnioskéw dla nowego okresu
programowania. Postulowano tez, aby dziatania promocyjne mogly by¢ uzupetniane
profesjonalnym doradztwem dla przedsiebiorcow (utatwiajgcym wybdr najlepszej formy
finansowania) na co trzeba by naturalnie przeznaczy¢ dodatkowe $rodki.

e (Czesciowo krytykowano przyjety w ramach JEREMIE sposdb oceny wnioskdw posrednikéw
finansowych, sprowadzajacy sie do oceny formalnej i zerojedynkowej oceny merytorycznej,
bez stosowania kryteribw merytorycznych punktowych. W rezultacie, dla poprawnych
formalnie i merytorycznie wnioskéw, w przypadku najbardziej obleganych konkurséw
(dotyczyto to przede wszystkim konkurséw na pozyczke globalng), o znalezieniu sie na liscie
whioskéw, rekomendowanych do wsparcia, mdgt teoretycznie decydowa¢ moment ztozenia
whniosku. Na szczescie, dzieki dos¢ powszechnej krytyce takiego rozwigzania BGK od
niedawna zmienit sposéb oceny i w kryteriach oceny wnioskdow pojawity sie kryteria
merytoryczne punktowe (w wojewddztwie dolnoslgskim zastosowano je po raz pierwszy w
ramach niedawno zakoriczonego konkursu na pozyczke globalng 2.7/2014/DFP). Wydaje sie
tez, ze stosowanie merytorycznych kryteriow punktowych bedzie niezbedne w okresie 2014-
2020, zgodnie z postanowieniami art. 7 ust. 2 i 3 tzw. Rozporzadzenia Delegowanegozo.

Odrebna dyskusja w gronie posrednikéw finansowych byta poswiecona kwestii limitéw kosztéw
zarzadzania, znaczaco nizszych dla okresu 2014-2020, niz obowigzujgcych dla okresu 2007-2013.
Zdaniem badanych, znaczgce obnizenie kosztow zarzgdzania, w potgczeniu z duzym zakresem
obowigzkéw kontrolno-sprawozdawczych jest bardzo powainym zagrozeniem dla sprawnego
wdrazania instrumentéw finansowych. Badani z oczywistych powoddw unikali jasnych deklaracji, co
do tego, czy beda zainteresowani uczestnictwem w konkursach na wdrazanie instrumentéw
finansowych w ramach nowego RPO, jednak wskazywali, ze nowe limity mogg powodowaé, ze
poziom finansowanych optat za zarzadzanie nie bedzie pokrywac kosztéw zwigzanych z wdrazaniem
instrumentéw finansowych, wskutek czego niektére instytucje stang przed bardzo trudnym
wyborem, czy zrezygnowac z uczestnictwa w takich konkursach (co moze oznaczaé, szczegdlnie dla
mniej zasobnych instytucji konieczno$¢ ograniczenia skali dziatalnosci, a nawet zatrudnienia), czy tez
startowa¢ w nich i ponosi¢ ryzyko tego, ze do projektu moze by¢ konieczne doptacanie ze srodkéw
wtasnych. Sposobem na zminimalizowanie tego ryzyka moze by¢ albo powierzenie wdrazania
poszczegdlnych instrumentdw w drodze przetargu, co pozwala na podnoszenie limitu kosztéw
zarzadzania, jezeli takie poziomy kosztdw sg proponowane przez najlepiej ocenione oferty, badz tez -
w przypadku instrumentéw dtuznych - stosowanie mechanizmu tzw. asymetrycznego podziatu
oprocentowania.

20 Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014 r. uzupetniajgce rozporzadzenie

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1303/2013 ustanawiajgce wspolne przepisy dotyczgce Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu
Rolnego na rzecz Rozwoju Obszarow Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz
ustanawiajace przepisy ogolne dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego, Funduszu Spdjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego.
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Dodatkowym wyzwaniem moze by¢ ograniczona kapitalizacja wielu posrednikdw i zwigzane z tym
ograniczone mozliwosci wnoszenia wktadu wtasnego, a takie kolejne wyzwanie jakim bedzie
transzowanie przekazywania srodkéw, wskutek czego w przypadku instrumentéw pozyczkowych i
kredytowych znaczacym wyzwaniem bedzie zarzadzanie przez posrednikéw ptynnoscig finansowa.

Do tych bardzo wazinej kwestii powrdcimy jeszcze w ramach Il etapu niniejszego badania,

proponujgc konkretne rozwigzania.
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5 Wpyniki badan iloSciowych

5.1 Potencjalni odbiorcy ostateczni instrumentéw finansowych w ramach
RPO WD 2014-2020

W celu diagnozy sytuacji MMSP dziatajagcych w wojewddztwie dolnos$lgskim przeprowadzono wywiad
telefoniczny wspomagany komputerowo (CATI) na prébie potencjalnych beneficjentéw RPO
WD 2014-2020. Wywiad zostat zrealizowany przez wyspecjalizowang jednostke badawcza, lidera
rankingu agencji badawczych z 2013 r. Polskiego Towarzystwa Badaczy Rynku i Opinii (1. miejsce w 7
na 9 kategorii oceny jakosci badan w 2013 r.). Z racji na zaleznos¢ wspodtczynnika odpowiedzi (RR,
ang. response rate) oraz cech badanych podmiotéw, zastosowano prébe warstwowo-losowa™.
Warstwy skonstruowano w oparciu o przynalezno$é przedsiebiorstwa do sekcji Polskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci (PKD 2007, alokacja proporcjonalna), liczby oséb zatrudnionych (alokacja optymalna)

oraz wiek podmiotu (zmienna przedziatowa, alokacja proporcjonalna).

Docelowo, na podstawie wywiadu okreslona zostanie wielkosé¢ Iuki finansowej deklarowanych
niezrealizowanych inwestycji MMSP oraz luki finansowe]j nieprzyznanego dla MMSP finansowania
zewnetrznego (wartosci globalne). We wczeséniejszych badaniach konsorcjum IMAPP oraz PAG
Uniconsult, btagd standardowy sredniej wartosci luki deklarowanych niezrealizowanych inwestycji nie
przekraczat % $redniej.

Tabela 4. Populacja niefinansowych MMSP w wojewédztwie dolnoslgskim w 2012 r. Podstawa do wazenia obserwacji
w badaniu potencjalnych beneficjentow instrumentéw finansowych w regionie.

Podmioty Pracujacy
) na 1000 ) na 1000 Przychody Koszty

liczba R liczba R

mieszk. mieszk.

Mikroprzedsiebiorstwa 139 474 47,9 271 440 93,1 56 582 49 375
Mate przedsiebiorstwa 4172 1,4 87 257 29,9 32536 30774
Srednie przedsiebiorstwa 1164 0,4 119 318 40,9 48 886 47 954
Ogdétem MMSP 144 810 49,7 478 015 164,1 138 004 128 102

Zrédto: Dziatalno$¢ przedsiebiorstw niefinansowych, GUS 2014.

Liczebnos¢ warstw dla mikroprzedsiebiorstw (do 9 pracownikéw zgodnie z terminologig GUS), matych
przedsiebiorstw (10-49 pracownikéw) oraz S$rednich przedsiebiorstw (50-249 pracownikéw) w
przeprowadzonym badaniu wyniosta kolejno: , oraz . Liczebnos¢ warstw
nie odpowiada proporcjom mikro-, matych i srednich przedsiebiorstw w populacji, gwarantuje ona
jednak mozliwos¢ dokonywania poréwnan miedzy trzema rzeczonymi grupami i pozwala na ocene
istotnosci statystycznej rdznic w dostepnej podazy finansowania i uwarunkowan wdrazania
instrumentéw finansowych. W przypadku alokacji proporcjonalnej w prébie znalaztoby sie tylko 19
matych przedsiebiorstw oraz 5 przedsiebiorstw srednich (analogiczne proporcje wystgpityby w prébie
losowej bez uzycia warstw). Dla ustalonych wielkos$ci podpréb réznice udziatu mikroprzedsiebiorstw i
matych przedsiebiorstw (jako zmiennej binarnej) bedg istotne statystycznie dla réznic 7 p. proc. i

wiecej (zaktadajac , ).

L W prébie losowej przedsiebiorstw pozbawionej warstw zanizony bytby np. udziat przedsiebiorstw z sekcji H, Q oraz
S wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci.
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Oprécz dazenia do istotnosci statystycznej pordwnan miedzygrupowych, uzasadnieniem dla
wyzszego udziatu w prébie matych i $rednich przedsiebiorstw niz w populacji MMSP w regionie, jest
wyzsza wariancja Sredniej wielkosci luki finansowej wsrdd przedsiebiorstw zatrudniajgcych wiekszg
liczbe pracownikéw. W badaniach ilosciowych Konsorcjum IMAPP i PAG Uniconsult, prowadzonych w
innych wojewddztwach, odchylenie standardowe luki deklarowanych niezrealizowanych inwestycji
przedsiebiorstw Srednich byto ok. 11 razy wyzsze, niz w przypadku mikroprzedsiebiorstw oraz ok. 2
razy wyzsze, niz w przypadku przedsiebiorstw matych. Analogicznie, wyzsza byta zmiennos¢é wielkosci
luki nieotrzymanego finansowania zewnetrznego. W metodzie reprezentacyjnej za alokacje
optymalng uznawane sg warstwy o liczebnosci skorygowanej o wariancje arbitralnie wybranej
(waznej z punktu widzenia badania) cechy statystycznej. Im wyzsza wariancja w warstwie, tym
wieksza liczebno$é optymalna danej warstwy ,h”, zgodnie ze wzorem:

gdzie stanowi liczebnos¢ subpopulacji ,h” (odpowiadajgcej warstwie ,h”), a to odchylenie
standardowe wybranej cechy statystycznej skorelowanej z badang, a to liczebnos¢ préby.

Schemat 1. Proces realizacji badania CATI potencjalnych beneficjentow instrumentéw finansowych z wojewddztwa
dolnoslaskiego

. Redukcja bt j
Warstwy ustalone w oparciu o edukcja bledu zwigzanego ze

zréznicowaniem RR ze wzgledu na

wielko$¢ podmiotu, sekcje PKD [ REPREZENTATYWNOSC BADANIA ]

] ] cechy obserwacji
oraz wiek podmiotu P

Wazenie proby

. . ) 3 Statystyczna istotnosc
Kwotowo ustalona liczebnos¢ Dobér do préby

. - . poréwnan ze wzgledu na
warstw wg wielkosci podmiotu . . )
wielkos¢ podmiotu

W celu maksymalizacji wspétczynnika odpowiedzi, pytania o dane ilosciowe, jak: przychdd, wynik
finansowy, wartos¢ nieuzyskanych kredytéw, pozyczek, leasingdw, zostaty sformutowane w sposdb
dwudzielny. Ankietowani byli wpierw pytani o dokfadng kwote tych zmiennych, a w razie
niemoznosci uzyskania odpowiedzi, byli proszeni o wskazanie przedziatu, w ktédrym zawiera sie
wartos¢ zmiennej. Proste poréwnanie Srednich mozliwe jest jedynie w przypadku spetnienia zatozen
o jednorodnosci wariancji i normalnosci rozktadu. Poréwnanie zrdznicowania luki finansowej w
podgrupach (takze w sytuacji niespetnienia zatozen ANOVA) mozliwe byto przy zastosowaniu
nieparametrycznych testéw statystycznych, w tym: Kotmogorowa-Smirnowa, Manna-Whitneya i
Kruskala-Wallisa. Weryfikacji statystycznej w kolejnych raportach bedzie podlega¢ m.in. uzaleznienie
wielkosci luki finansowe]j od podregionu, wieku, branzy, zasiegu przestrzennego dziatalnosci, planéw
inwestycyjnych podmiotu i innych zmiennych opisujgcych podmiot gospodarczy.

W celu wskazania czynnikéw, ktére najsilniej wptywajg na wielkos¢ luki deklaracji, oszacowany
zostanie model CHAID (ang. Chi-squared Automatic Interaction Detector) stanowigcy jedna
z podstawowych technik data-miningowych. Przewagag tej techniki jest przejrzysta i tatwa w
interpretacji forma prezentacji wynikow modelowania w postaci drzewa klasyfikacyjnego lub
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regresyjnego. W metodzie tej podziat jest dokonywany na podstawie statystyki testowej o rozktadzie

lub chi-kwadrat (zaleznie od skali pomiaru zmiennej). Gtéwng réznica miedzy klasyczna (liniowg)
analizg dyskryminacyjng a drzewami klasyfikacyjnymi CHAID jest hierarchicznosé tej drugiej techniki.
Wyniki i interpretacja testéw i modeli statystycznych zostang podane w sposdb umozliwiajgcy
whnioskowanie bez koniecznosci znajomosci metod statystycznych. Na potrzeby oceny zmiennych
wplywajacych na obecnos¢ przedsiebiorstwa w luce finansowej, konkurencyjnie wobec modelu
CHAID oszacowany moze zosta¢ dwuwymiarowy model probitowy, zaktadajgcy korelacje bteddéw
losowych miedzy pozostawaniem w luce deklarowanych niezrealizowanych inwestycji oraz luce
nieprzyznanego finansowania zewnetrznego.

Ramka 1. Testy nieparametryczne istotnosci statystycznej

W przypadku niespetnienia zatozen o rozktadzie normalnym zmiennych zastosowane zostang testy
nieparametryczne. Porownanie rozktadu empirycznego z teoretycznym (tutaj: normalnym) umozliwiajg m.in.
testy Kotmogorowa-Smirnowa i Shapiro-Wilka. Dwudzielna konstrukcja pytan wywiadu, tj. wpierw prosba o
podanie przez ankietowanego doktadnej wartosci np. przychodu, a w razie niemoznosci uzyskania takowej
informacji, prosba o wskazanie przedziatu, w ktérym zawiera sie dana zmienna, warunkuje osobliwosé
rozktadu zmiennych ilosciowych. Problemy wystepujace z tego typu rozktadami tatwo jednak zniwelowad,
stosujac testy nieparametryczne. W tescie U Manna-Whitneya, w ktédrym dla dwdch préb obliczane sg sumy
rang (odpowiednio i ). Na ich podstawie dla obu préb o liczebnosci i wyznacza sie wielkosci
pomocnicze i oraz

Statystyka testujaca ma rozktad normalny:

W przypadku wiekszej liczby grup  zastosowano test Kruskala-Wallisa, ktérego statystyka testowa ma
rozktad chi-kwadrat i dana jest wzorem:

gdzie oraz  oznaczajg liczbe obserwacji (tu: MMSP) w  grupach oraz w -tej grupie, gdzie ,

a to ranga nadana -tej obserwacji z -tej grupy.

Konsorcjum IMAPP i PAG Uniconsult posiada doswiadczenie w realizacji podobnych badan
empirycznych w innych wojewdédztwach. Kwestionariusz badan jest kazdorazowo dostosowywany
do celdéw badania i zgdan Zamawiajgcego, aczkolwiek doswiadczenie i rejestracja nagran wywiadow
w innych wojewddztwach pozwala na zwiekszenie wspétczynnika odpowiedzi i maksymalizacje
rzetelnosci prowadzonych badan. Istnieje mozliwos$¢ poréwnania wynikdw (oszacowan luki i wynikéw
analizy statystycznej) w wojewddztwie dolnoslagskim i kilku innych regionach kraju. W
kwestionariuszu wywiadu telefonicznego znalazty sie nastepujgce bloki problemowe: pytania
filtrujgce, luka deklarowanych niezrealizowanych inwestycji, uzyskane i nieprzyznane finansowanie
zewnetrzne, zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne w przysztosci, pytania metryczkowe.
Kwestionariusz badania zostat zamieszczony w zatgczniku do raportu. Pytania stanowigce podstawe
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do obliczen luki finansowej nieprzyznanego finansowania zewnetrznego znajdujg sie w bloku
,Finansowanie zewnetrzne w 2014 r.”.

5.2 Odbiorcy ostateczni instrumentow finansowych w ramach RPO WD
2014-2020

Od stycznia 2011 r. do listopada 2014 r. w wojewddztwie dolnoslagskim udzielono ponad 3 tys.
pozyczek w ramach pozyczek globalnych w ramach Inicjatywy JEREMIE. Srednia wysoko$¢ pozyczki
stanowita 129,3 tys. zt, a mediana — 85,5 tys. zt. Rozktad wartosci jest wyraznie pozytywnie skosny
przy wspotczynniku zmiennosci rownym 99,4%. Wartos¢ najwyzsza i najnizsza pozyczki udzielonej w
ramach Inicjatywy JEREMIE w regionie stanowita 1 min zt oraz 5 800 zt. Suma udzielonych pozyczek
(wartos¢ globalna) byta rowna 393,7 min zt.

Wykres 7. Rozktad wartosci pozyczek udzielonych w Wykres 8. Rozktad czasu pozyczek uzyskanych w ramach
ramach inicjatywy JEREMIE w wojewddztwie dolnoslgskim. inicjatywy JEREMIE w wojewoddztwie dolnoslaskim.
Histogram. Histogram.
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Dane posrednikow finansowych za listopad 2014 r.

Zgodnie z przeprowadzonym testem Kruskala-Wallisa zréznicowanie wysokosci pozyczki ze wzgledu
na przedmiot przeznaczenia byto znamienne statystycznie na kazdym typowym poziomie istotnosci
( % Pozyczki o zdecydowanie najwyzszej wartosci byty udzielane z
przeznaczeniem na zakup, budowe lub modernizacje obiektéw produkcyjnych, ustugowych lub
handlowych (35% liczby pozyczek), znacznie nizsze kwoty byly pozyczane na zakup maszyn, urzadzen,
aparatow, w tym srodkow transportu (55% liczby pozyczek). Prawie 40% pozyczkobiorcow stanowity
przedsiebiorstwa z sekcji PKD 2007: 47, 46, 86, 43, 56.

2 Test ANOVA réwnosci érednich nie mégt zostaé przeprowadzony z racji na naruszenie zatozen, réwniez dla
logarytmu naturalnego kwoty pozyczki (test Kotmogorowa-Smirnowa).
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Mapa 1. Rozktad przestrzenny liczby pozyczek globalnych wg powiatow.

Liczba pozyczek udzielonych
w ramach inicjatywy JEREMIE
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Dane posrednikow finansowych za listopad 2014 r.

Przy pomocy techniki dwustopniowego grupowania wyodrebniono cztery klastry (grupy)
beneficjentéw pozyczek globalnych w regionie; jako miary odlegtosci uzyto logarytmu wiarygodnosci,
a jako kryterium grupowania — bayesowskiego kryterium Schwarza. Miara spdjnosci i odrebnosci
Silhouette osiggneta wartosc srednig wyzszg. Wyrdzniono nastepujgce grupy:

a. Wielkos¢ klastra: 41 proc. beneficjentdw. Mikroprzedsiebiorstwa. Najczestszy przedmiot
pozyczki: zakup, budowa Ilub modernizacja obiektéw produkcyjnych, ustugowych,
handlowych (77 proc. jednostek w klastrze), 32-proc. udziat start-upéw (rozumianych jako
przedsiebiorstwa, ktére uzyskaty pozyczke w okresie do 24 miesiecy od rejestracji dziatalnosci
gospodarczej). Zrdéznicowany profil dziatalnosci: najwyzszy odsetek handlu detalicznego z
wytaczeniem handlu pojazdami samochodowymi (19 proc. obserwacji). Srednia kwota
pozyczki: 106,9 tys. zt.

b. Wielkos¢ klastra: 30 proc. beneficjentéw. Mikroprzedsiebiorstwa. Przedmiot pozyczki: zakup
maszyn, urzadzen, aparatéw, w tym srodkéw transportu (100 proc. obserwacji w klastrze),
brak start-upow. Zréznicowany profil dziatalnosci: najwyzszy odsetek: opieka zdrowotna (12
proc. podmiotéw). Srednia kwota pozyczki: 66,1 tys. zt.

c. Wielkos¢ klastra: 19 proc. beneficjentéw. Mikroprzedsiebiorstwa, bedace start-upami.
Przedmiot pozyczki: zakup maszyn, urzadzen, aparatéow, w tym srodkéw transportu (100
proc. obserwacji w klastrze). Zréznicowany profil dziatalnosci: najwyzszy odsetek handlu
detalicznego z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi (13 proc. obserwacji).
Srednia kwota pozyczki: 45,3 tys. zt.
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d. Wielkos$¢ klastra: 11 proc. beneficjentéw. Mate przedsiebiorstwa (88 proc. obserwacji w
klastrze). Najczestszy przedmiot pozyczki: zakup maszyn, urzadzen, aparatéw, w tym
Srodkow transportu (59 proc. obserwacji w klastrze). Zréznicowany profil dziatalnosci:
najwyzszy odsetek handlu hurtowego z wyfgczeniem handlu pojazdami samochodowymi (11
proc. obserwacji). Srednia kwota pozyczki: 187,4 tys. zt.

Mapa 2. Rozktad przestrzenny liczby poreczen portfelowych oraz reporeczonych poreczen wg powiatow.
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Dane posrednikow finansowych za listopad 2014 r.

95% beneficjentdw poreczen portfelowych w ramach inicjatywy JEREMIE stanowity
mikroprzedsiebiorstwa, a 32% — start-upy. tacznie w regionie udzielono blisko 800 poreczen
portfelowych. Srednia wysoko$¢ poreczenia byta réwna 55,3 tys. zt przy medianie 41,0 tys. zt
(wspdtczynnik zmiennosci: 147%). Procentowy udziat poreczenia w kwocie pozyczki/kredytu wynidst
$rednio 78,7% przy medianie 80,0% (wspdtczynnik zmiennosci: 9%). Poreczone pozyczki/ kredyty
wykazywaty wieksze zréznicowanie przedmiotowe (tj. przeznaczenia), anizeli w przypadku pozyczek
globalnych udzielonych w ramach inicjatywy JEREMIE. Poreczenia najczesciej udzielane byly na
zakup, budowe lub modernizacje obiektéw produkcyjnych, ustugowych lub handlowych (32% liczby
pozyczek), znacznie nizsze kwoty byly pozyczane na zakup maszyn, urzadzen, aparatéw, w tym
Srodkéw transportu (42% liczby pozyczek). Sumarycznie warto$¢ udzielonych poreczers wyniosta 44,5
min zt.

Sposrdd 600 reporeczonych poreczen, 77% zostato udzielonych mikroprzedsiebiorstwom, 22% —
przedsiebiorstwom matym. 15% beneficjentdw reporeczonych poreczen w ramach inicjatywy
JEREMIE stanowity start-upy. Reporeczenia dotyczyty pozyczek i kredytéw na zréznicowane cele: 16%
byto przeznaczonych na zakup, budowe lub modernizacje obiektéw produkcyjnych, ustugowych lub
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handlowych, 5% na tworzenie nowych miejsc pracy, 15% na zakup wyposazenia w maszyny,
urzadzenia, aparaty w tym zakup srodkdw transportu, 64% zas na inne cele gospodarcze
przyczyniajace sie do rozwoju MMSP. Srednia warto$¢ reporeczonego poreczenia wynosita 134,9 tys.
zt, a mediana — 80 tys. zt przy wspodtczynniku zmiennos$ci 114%. Sumaryczna wartos$é reporeczen
udzielonych dolnoslaskim MMSP wynosi 80,1 mlin zt.

Odbiorcy ostateczni instrumentéw finansowych w formie pozyczek, reporeczen oraz poreczen
portfelowych udzielonych w ramach inicjatywy JEREMIE stanowili probe wywiadu telefonicznego
wspomaganego komputerowo (CATI), ktéry zostat przeprowadzony w styczniu 2015 r. na proébie
losowej jednostek. W badaniu wzieto udziat 92 beneficjentdw pozyczek, 32 beneficjentéw
reporeczonych poreczen oraz 30 beneficjentéw poreczen portfelowych, co jest zblizone do alokacji
proporcjonalnej, a jednoczesnie zapewnia dostateczny dla testow statystycznych udziat odbiorcow
ostatecznych reporeczen i poreczen portfelowych (mozliwos¢ bazowania na rozkfadzie t-Studenta).
Przy doborze jednostek do préby, poza informacjg pochodzacg z operatu agencji badawczej,
zastosowano pytania filtrujgce, dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na terenie
wojewoddztwa dolnoslaskiego oraz liczby pracownikéw (ponizej 250 os.). Brak odpowiedzi na pytania
dotyczace wysokosci dochoddéw, przychodu, inwestycji rowniez byt tozsamy koncowi wywiadu, co
ukierunkowane byto na zapewnienie rzetelnych informacji o wielkosci i determinantach luki
finansowej, o co pytano w dalszej cze$ci wywiadu.

Badanie byto anonimowe, jakos$¢ byta kontrolowana poprzez rejestracje wywiadéw. Badanie
odbiorcéw ostatecznych instrumentéw finansowych w wojewddztwie dolnoslgskim byto prowadzone
rownolegle do badania potencjalnych beneficjentéw tych instrumentow ( ) i przez te samg
agencje badawcza. Czes$¢ pytan dla potencjalnych i biezagcych beneficjentéow RPO WD 2014-2020
pokrywata sie, co ukierunkowane byto na mozliwo$¢ dokonywania poréwnan i statystycznego
testowania ich istotnosci. Jakos¢ danych zostata zweryfikowana przy pomocy pytan kontrolnych, tj.
zmiennych dla ktdrych znana jest warto$¢ w populacji: Srednia wartos¢ pozyczki udzielonej w ramach
inicjatywy JEREMIE wg danych posrednikéw finansowych za listopad 2014 r. wyniosta 129,3 tys. z
(3044 obserwac;ji), a wg przeprowadzonego wywiadu telefonicznego — 129,1 tys. zt (92 obserwacje).

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 MMSP z wojewddztwa
dolnoslaskiego wyniosto 7,6% przy medianie 7,0% oraz odchyleniu standardowym 4,2 p. proc.

% odbiorcoéw ostatecznych pozyczek udzielonych w ramach inicjatywy JEREMIE ocenito wspdtprace z
funduszem pozyczkowym zdecydowanie dobrze, 1/5 — raczej dobrze. Jednostkowo pojawity sie oceny
negatywne. Za ‘najwiekszg’ wade pozyczki z funduszu ankietowani uznawali najczesciej nie
parametry oferowanych instrumentéw, lecz skomplikowanie proceduralne. Drugim najczesciej
wymienianym ‘najwiekszym’ mankamentem pozyczki byty wysokie wymagania dotyczgce
zabezpieczenia pozyczki. Gtéwnym motywami ubiegania sie o pozyczke w ramach Inicjatywy JEREMIE
byty przestanki kosztowe. Prawie 1/3 ankietowanych jako powéd podato rowniez prostsze procedury,
anizeli te dotyczace kredytéw i pozyczek komercyjnych.
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Wykres 10. Deklarowane powody ubiegania sie o pozyczke
w ramach Inicjatywy JEREMIE zamiast komercyjnego
kredytu/pozyczki (kafeteria wielokrotnego wyboru).

Wykres 9. Ocena uzyskanej pozyczki w ramach inicjatywy
JEREMIE wg kryteriow.
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Dane: CATI.

Prawie potowa odbiorcdw ostatecznych pozyczek w ramach inicjatywy JEREMIE uznata, ze w razie
braku pozyczki uzyskaliby komercyjne finansowanie zewnetrzne i to w petnej kwocie. Kilka procent
ankietowanych byto zdania, ze uzyskatoby komercyjne finansowanie zewnetrzne, ale w nizszej
kwocie. 1/5 respondentdow uznata, ze z pewnoscig nie mieliby mozliwosci uzyskania komercyjnego
finansowania zewnetrznego.

Zgodnie z przeprowadzonym testem nieparametrycznym Manna-Whitneya, beneficjenci o nizszych
przychodach czesciej deklarowali, ze bez pozyczki w ramach Inicjatywy JEREMIE wartos¢ inwestycji w
firmie bytaby nizsza (U=403,5, p=0,10). Brak byto analogicznej zaleznosci miedzy deklaracja
nizszych inwestycji w razie braku pozyczki w ramach Inicjatywy JEREMIE oraz zmiennymi wyniku
finansowego, czy wysokosci inwestycji. Zgodnie z przeprowadzonym testem niezaleznosci chi-
kwadrat, przedsiebiorstwa zatrudniajgce mniej pracownikow istotnie statystycznie czesciej
deklarowaty, ze bez pozyczki z Inicjatywy JEREMIE wartos¢ inwestycji w firmie bytaby nizsza
(X’ = 10,08, p=0,02). Celowe jest zatem ukierunkowanie pozyczek udzielanych w ramach inicjatywy
JEREMIE na mikroprzedsiebiorstwa, podmioty o relatywnie nizszych przychodach. Rdéwniez
przedsiebiorstwa mtode istotnie statystycznie czesciej wskazywaty, ze bez pozyczki udzielonej w
ramach inicjatywy JEREMIE trudnos$¢ stanowitoby uzyskanie pozyczki/kredytu komercyjnego,
szczegoblnie w tej kwocie, co pozyczka otrzymana w ramach Inicjatywy JEREMIE (test Kruskala-Wallisa:
X =8,22, p=0,004). Zmienna wieku przedsiebiorstwa wykazywata tez zwigzek statystyczny z
deklaracjg o wptywie hipotetycznego braku pozyczki z inicjatywy JEREMIE na wartos$¢ inwestycji (test
Manna-Whitneya: ¥’ = 301,00, p=0,005). Fakt uzyskania pozyczki w ramach inicjatywy JEREMIE miat
istotny wptyw na wysokos$¢ inwestycji w przypadku przedsiebiorstw mtodych. Wiek przedsiebiorstw
bedacych beneficjentami inicjatywy JEREMIE byt nizszy niz w populacji MMSP w regionie ogétem.
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Wykres 11. Deklarowany przedmiot pozyczki dla pozyczek udzielonych MMSP w ramach Inicjatywy JEREMIE oraz
pozyczek i kredytéw komercyjnych, o ktére ubiegaty sie MMSP z wojewédztwa dolnoslaskiego. Struktura wg liczby

deklaracji.
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Dane: CATI. Wskazania dla poZyczek i kredytéow komercyjnych przewazone.

Zréinicowanie przeznaczenia pozyczek udzielonych MMSP w ramach Inicjatywy JEREMIE oraz
komercyjnie jest znamienne statystycznie dla kategorii celéw obrotowych (p<0,01), zakupu maszyn,
urzadzen (p<0,01), zakupu pojazdéw (p=0,03), zakupu, budowy lub modernizacji nieruchomosci
(P=0,04).

Wykres 12. Przedmiot pozyczki/kredytu w przypadku Woykres 13. Przedmiot pozyczki/kredytu w przypadku
ktorych udzielono reporeczonego poreczenia w ramach ktorych udzielono poreczenia portfelowego w ramach
inicjatywy JEREMIE. Struktura wg liczby deklaracji. Inicjatywy JEREMIE. Struktura wg liczby deklaracji.
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Dane: CATI.

Sposrod beneficjentdow reporeczonych poreczen udzielonych w ramach Inicjatywy JEREMIE, 1/5 byta
zdania, ze otrzymaliby pozyczke/kredyt w petnej kwocie w razie braku poreczenia. Prawie 1/3
ankietowanych twierdzita, ze bez poreczenia otrzymaliby pozyczke/kredyt w nizszej kwocie. 1/5
przedsiebiorcow uznata, ze bez poreczenia nie uzyskaliby w ogdle pozyczki/kredytu. Ponad 90%
ankietowanych pozytywnie ocenito wspdtprace z funduszem poreczeniowym, jednostkowe
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negatywne oceny motywowane byty niewystarczajgcym wsparciem ze strony pracownikéw funduszu
(w tym brakiem kontaktu). Ponad potowa przedsiebiorcow jako powdd skorzystania z poreczenia
wymienita prostsze procedury, 1/10 — nizsze koszty. Cze$¢ ankietowanych przyznawata, ze waznym
motywem skorzystania z poreczenia byta propozycja samego banku.

Beneficjenci poreczen portfelowych w ramach inicjatywy JEREMIE w zdecydowanej wiekszosci nie
wiedzieli, jakg cze$¢ pozyczki/kredytu zabezpiecza przyznane poreczenie. Ponad 60% ankietowanych
deklarowato, ze poreczenie portfelowe zostato zarekomendowane przez bank, a tylko 1/5
stwierdzita, ze sami o nie wnioskowali. Podobnie jak w przypadku reporeczen 1/3 ankietowanych
byta zdania, ze otrzymaliby pozyczke/kredyt w petnej kwocie w razie braku poreczenia portfelowego,
ponad 1/10 uznata, ze bez poreczenia portfelowego uzyskatoby pozyczke w niepetnej kwocie, a
prawie 1/5 twierdzita, ze w ogole nie uzyskaliby finansowania. Ponad 80% przedsiebiorcow
pozytywnie ocenito wspdtprace z instytucjg, w ktorej uzyskali finansowanie. Za najwiekszg wade
uzyskanego finansowania pokrytego poreczeniem portfelowym, ankietowani uznali wysokie
oprocentowanie i inne optaty, kosztowne ubezpieczenie, ztozone procedury formalne. Jednostkowo
zgtaszane byty problemy z obstugg bankowosci internetowe;.

Wielkos¢ (bezwzgledna i wzgledna) luki finansowej deklarowanych niezrealizowanych inwestycji oraz
udziat przedsiebiorstw w niej pozostajgcych nie rdézni sie zasadniczo miedzy grupg beneficjentéw
wsparcia w ramach inicjatywy JEREMIE oraz grupg pozostatych MMSP z wojewddztwa dolnoslaskiego
(test Manna-Whitneya: , test chi-kwadrat: , ). Analogicznie
brak jest istotnej roznicy dla wielkos¢ luki finansowej nieprzyznanego finansowania zewnetrznego dla
podmiotéw bedacych beneficjentami Inicjatywy JEREMIE oraz reszty MMSP z regionu (

). Nie stanowi to jednak o nieskutecznosci wsparcia w ramach instrumentéw finansowych: wg
przeprowadzonych testéw nieparametrycznych Kotmogorowa-Smirnowa oraz Manna-Whitneya
( ) wartos¢ inwestycji w 2014 r. byta znamiennie statystycznie
wyzsza w przypadku grupy beneficjentéw inicjatywy JEREMIE nizeli reszty MMSP z regionu. Zgodnie z
testem niezaleznosci chi-kwadrat beneficjenci inicjatywy JEREMIE istotnie czesciej planujg rowniez
zwiekszenie zatrudnienia w 2015 r ( , ).
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Wsparcie przedsiebiorstw w ramach RPO WD 2007-2013 z wykorzystaniem IF na tle
wsparcia z wykorzystaniem dotacji

Wsparcie przedsiebiorstw za pomocg instrumentéw inzynierii finansowej odbywato sie w ostatnich
latach rownolegle do wsparcia dotacyjnego realizowanego z RPO WD 2007-2013. Wsparcie dla
przedsiebiorstw w ramach Priorytetu I. Wzrost konkurencyjnosci dolnoslgskich przedsiebiorstw
(,,Przedsiebiorstwa i Innowacyjnos¢”) tylko w Dziataniu 1.3 odbywato sie z wykorzystaniem
instrumentéw finansowych (w formule Inicjatywy JEREMIE), w pozostatych trzech dziataniach
udzielane byty dotacje — przy czym najblizszym odpowiednikiem wsparcia z wykorzystaniem IIF byty
projekty realizowane w ramach Dziatania 1.1, gdzie wsparcie przeznaczone byto na inwestycje
przedsiebiorstw.

Poréwnanie wsparcia Swiadczonego z wykorzystaniem IIF oraz dotacji odzwierciedla rdéznice w
konstrukcji tych instrumentéw — w szczegdlnosci widoczne jest to, ze dotacje udzielane byty na
znacznie wyzsze kwoty, niz instrumenty inzynierii finansowej, a takze przyznano ich znacznie mniej,
niz tacznie instrumentéw finansowych. Warto tez zwrdéci¢ uwage, ze dzieki specyfice instrumentéw
finansowych, dzieki wartemu 405 min zt projektowi finansujgcemu instrumenty finansowe w ramach
Inicjatywy JEREMIE juz teraz udzielono ponad 520 min zt pozyczek i poreczen — tym samym przy
wydatkowaniu ze sSrodkéw programu ponad dwukrotnie mniejszych srodkéw, zakres wsparcia w
wymiarze liczby udzielonych IF byt ponad szesciokrotnie wiekszy niz dla dotacji; przy jak wyzej
zaznaczono duzo nizszych kwotach IF niz dotacji.

Tabela 5. Decyle wg. wysokosci (w zt), liczba, wartosc taczna i przecietna udzielonych dotacji w ramach Dziatania 1.1 oraz
pozyczek i poreczen w ramach Inicjatywy JEREMIE

decyl dotacja 1.1 Pozyczka/kredyt poreczenie poreczenie
(reporeczenie) (portfelowe)

1 132 811 25 000 19 560 12 000

2 231052 35000 32 000 19472

3 329 984 50 000 41 280 24104

4 437 995 60 000 64 000 36 000

5 577 811 85 500 80 000 41 600

6 863 539 116 000 115 200 48 000

7 1376194 155 000 156 800 48 000

8 2172 025 200 000 200 000 64 000

9 3552184 280 000 350 000 112 450

liczba udzielonych 700 3044 595 820
razem udzielono 825372333 393 385373 81 108 393 45 729 460
$rednio udzielono 1179103 129 233 136 317 55768

Zrédto: Dane UMWD oraz SIMIK.
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Nizszym kwotom wsparcia towarzyszyta takie jego znacznie wieksza koncentracja na mniejszych
przedsiebiorstwach. O ile dla wsparcia dotacyjnego mikroprzedsiebiorstwa byty odbiorcami mniej niz
% srodkéw, to w wypadku instrumentéow finansowych ponad % kwot pozyczek i poreczen trafiato do
mikroprzedsiebiorstw, przy bardzo matym udziale firm $rednich oraz braku firm duzych (ze wzgledéw
formalnych — niemniej niski udziat firm $rednich wskazuje, ze oferowane instrumenty i tak bytyby dla
nich nieatrakcyjne). Warto tez zauwazy¢, ze medianowa i $rednia wielko$¢ wsparcia z
wykorzystaniem IF byta dla firm matych i srednich bardzo podobna. Na bazie dostepnych informacji
trudno stwierdzi¢, na ile znacznie wieksze zainteresowanie instrumentami finansowymi wsrdd
mikroprzedsiebiorstw wynikato wytacznie z wiekszej ich dostepnosci dla tej grupy firm niz dotacji, czy
tez byto efektem niskiego zainteresowania instrumentami wiekszych przedsiebiorstw — niemniej takie
dane posrednio wskazujg na prawidtowe adresowanie wsparcia.

Wykres 14. taczne kwoty dotacji oraz instrumentéw Wykres 15. Mediana wysokosci dotacji oraz instrumentéw
finansowych finansowych
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Zrédto: Dane UMWD oraz SIMIK.

Geograficzne rozktady wsparcia dotacyjnego i z wykorzystaniem IF sg bardzo podobne i generalnie
odzwierciedlajg réznice w aktywnosci gospodarczej w ramach wojewddztwa.

Podsumowujac, obserwowane réznice miedzy wsparciem dotacyjnym a z wykorzystaniem
instrumentéw finansowych, generalnie odzwierciedlajg réznice w konstrukcji tych instrumentéw
wsparcia i posrednio wskazujg na istnienie zasadnej demarkacji miedzy jednym i drugim podejsciem.
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5.3 Badanie ilosciowe osob rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarcza w
regionie

W celu oceny celowosci wsparcia finansowego oraz pozafinansowego o0s6b rozpoczynajgcych
dziatalno$¢é gospodarczg w wojewddztwie dolnoslgskim przeprowadzono badanie ilosciowe technikg
wywiadu telefonicznego wspomaganego komputerowo (CATI) na losowej probie
beneficjentéw projektu Fundusz Pozyczkowy EFS, finansowanego w ramach Dziatania 6.2 PO KL*.
Préba objeta osoby, ktére otrzymaty pozyczke w ramach projektu i rozpoczety dziatalnosc
gospodarcza w latach 2013-2014.

Najczesciej wskazywanymi przyczynami rozpoczecia dziatalnosci gospodarczej byta che¢ decydowania
o wilasnym losie oraz mozliwo$¢ realizacji wtasnych pomystéw biznesowych. Okoto 1/3
ankietowanych jako powdd podjecia dziatalnosci okreslita niemozno$é znalezienia innej formy
dochodu. Respondenci jako motyw otwarcia przedsiebiorstwa deklarowali réwniez przyczyny
pozaekonomiczne, jak pasja, marzenia, che¢ zmiany sytuacji zyciowej po powrocie z zagranicy,
rozwodzie itp.

Wykres 16. Deklarowane motywy rozpoczecia dziatalnosci gospodarczej przez beneficjentéw projektu Fundusz
Pozyczkowy EFS.
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Mozliwosé osiggniecia wiekszego dochodu
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Brak mozliwosci znalezienia innej formy dochodu
Legalizacja prowadzonej wczesniej dziatalnosci

Oczekiwanie podjecia dziatalnosci ze strony pracodawcy
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Dane: CATI.

Blisko 60% ankietowanych okreslito, ze nie rozpoczetoby dziatalnosci gospodarczej bez pozyczki z
Funduszu Pozyczkowego EFS. Wysoki udziat oséb, ktére mimo braku finansowania z projektu
zdecydowatyby sie na rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej nalezy ttumaczy¢ charakterystykami
populacji beneficjentow: prawie potowa ankietowanych ukonczyta studia wyzisze, 2/3 miato
mozliwos¢ znalezienia innej formy pracy. Struktura beneficjentéw projektu nie jest zbiezna z
charakterystykami gtdwnych grup docelowych priorytetu inwestycyjnego 8iii Regionalnego Programu

» proba zostata okreslona na podstawie bazy teleadresowej udostepnionej przez Agencje Rozwoju Regionalnego
ARLEG S.A., lidera projektu Fundusz Pozyczkowy EFS (104 rekordy). Projekt byt realizowany réwniez przez
Dolnoslaska Agencje Wspotpracy Gospodarczej Sp. z o0.0., Karkonoska Agencje Rozwoju Regionalnego S.A., Agencje
Rozwoju Regionalnego AGROREG S.A (partnerzy).
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Operacyjnego Wojewddztwa Dolnoslgskiego 2014-2020 (RPO WD 2014-2020). Struktura ptci
beneficjentow projektu byta bliska zbilansowanej: regulaminowo okreslono minimum 45-proc. udziat
kobiet. W RPO WD 2014-2020 za jedng z gtéwnych grup docelowych okreslono kobiety. Wg Diagnozy
Spotecznej w 2013 r. prawie 70% o0séb pracujacych na wtasny rachunek oraz 65% oséb, ktére
otworzyty w ciggu minionych 12 miesiecy witasng firme (,lub wtasny interes”) stanowili mezczyzni.
Struktura ptci populacji przedsiebiorcéw jest uwarunkowana gtéwnie zréznicowaniem sktonnosci do
ryzyka.** Niedoreprezentowane wzgledem populacji przedsiebiorcdw s3 natomiast w grupie
beneficjentdw Funduszu Pozyczkowego EFS osoby w wieku 50+ (1/10 ankietowanych). Srednia wieku
ankietowanych wyniosta 37 lat przy odchyleniu standardowym 8 lat. Wg Diagnozy Spotecznej w 2013
r. okoto 30% osdb wykonujgcych prace na witasny rachunek stanowity osoby powyzej 50. roku zycia.
Osoby w tym wieku stanowity wedle Diagnozy Spotecznej z 2013 r. zarazem ponad 20% oséb, ktére
otworzyty w minionych 12 miesigcach wtasng firme. Wobec jednej osoby z préby beneficjentéw
Funduszu Pozyczkowego EFS orzeczono niepetnosprawnos¢. W RPO WD 2014-2020 osoby
niepetnosprawne zostaty okreslone jako jedna z gtdwnych grup docelowych priorytetu
inwestycyjnego 8iii.

Blisko 70% ankietowanych zadeklarowato, ze wprowadza rozwiazania (w tym innowacje)®, ktére
odrézniajg przedsiebiorstwo od konkurentéow. Udziat ten jest istotnie wyziszy niz w innych
wojewddztwach, gdzie Wykonawca przeprowadzat analogiczne badania ilosciowe. 1/10
respondentéw zadeklarowata, Ze planuje prowadzenie dziatalnosci naukowo-badawczej w
przedsiebiorstwie lub zlecanie takiej dziatalnosci. 1/4 przedsiebiorcédw rozwaza mozliwosé
rozszerzenia dziatalnosci gospodarczej poza granice kraju.

Branza, w ktorej dziatajg przedsiebiorcy, jest silnie zréinicowana, najwiecej pozyczkobiorcow
prowadzi dziatalnos¢ w zakresie ustug gastronomicznych i hotelarskich, produkcji artykutéw
spozywczych, produkcji tekstyliow, obuwia oraz finanséw i ubezpieczen. Potowe beneficjentéw
stanowity osoby z powiatéw wroctawskiego i jeleniogérskiego. Trzeci powiat pod wzgledem
liczebnosci pozyczkobiorcow stanowit powiat ktodzki, gdzie stopa bezrobocia nalezy do jednych z
najwyzszych w wojewddztwie. W prébie nie znalazt sie jednak ani jeden przedsiebiorca z powiatow
watbrzyskiego, ztotoryjskiego i gérowskiego, gdzie stopa bezrobocia jest najwyisza w regionie.
Zorientowanie na obszary o najwyzszej stopie bezrobocia zostato okreslone w wytycznych priorytetu
8iii RPO WD 2014-2020.

40% beneficjentéw, ktérzy byli zdania, ze otworzyliby dziatalno$é gospodarcza réwniez bez pozyczki z
Funduszu Pozyczkowego EFS, skorzystatoby woéwczas najczesciej z kredytu bankowego (50% z nich),
srodkéw witasnych (50% z nich) oraz srodkéw od rodziny i znajomych (30% z nich). Przyczyny
korzystania z finansowania z Funduszu Pozyczkowego EFS stanowity kolejno: preferencyjne

 por. np. (1) Dohmen T., Falk A., Huffman D., Sunde U., Schupp J., Wagner G., 2009, Individual Risk Attitudes:
Measurement, Determinants and Behavioural Consequences, Research memorandum, nr 6, Centrum Badawcze
Edukacji i Rynku Pracy Uniwersytetu w Maastricht, Maastricht; (2) Croson R., Gneezy U. 2009, Gender Differences in
Preferences, ,Journal of Economic Literature”, nr 47, s.1-27

> Np. sprzedaz urzadzeri sterowanych smartfonem, oferowanie opieki nad dzie¢mi w czasie wizyty w restauracji,
oferowanie produktow i ustug niedostepnych u konkurencji w skali lokalnej lub regionu (w tym: opakowania na szkto,
masaz wibracyjny, badanie zywej kropli krwi), oferowanie autorskich projektéw architektonicznych i budowlanych,
taczenie czynnosci (przyktadowo fizjoterapii z kosmetyka w jednej ustudze).
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oprocentowanie (wazny powdd dla 60% beneficjentéw), brak srodkéw wiasnych, brak dostepu do
finansowania zewnetrznego, rekomendacja pozyczki przez inng osobe lub instytucje.

Srednia wartoé¢ pozyczki w ramach projektu Fundusz Pozyczkowy EFS wyniosta 41,1 tys. zt, przy
medianie rdwnej 50 tys. zt, co oznacza, iz pozyczke w najwyzszej przewidzianej w regulaminie kwocie
uzyskata ponad potowa beneficjentéw. Kilkoro ankietowanych uzyskato pozyczke w wysokosci nizszej
niz ta, o ktéra wnioskowali. Srednia i mediana oprocentowania pozyczki z Funduszu Pozyczkowego
EFS byty rowne 2,5% przy odchyleniu standardowym 0,5 p. proc. W populacji beneficjentéw
Funduszu Pozyczkowego EFS oprocentowanie (raportowane przez ARLEG S.A.) byto réwne 2,7%,
réznica miedzy Srednig z préby i populacji nie jest znamienna statystycznie na kazdym typowym
poziomie istotnodci. Sredni i medialny (poéredni) udziat poizyczki w kwocie przeznaczonej na
rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej stanowit 2/3. 1/4 Srodkéw wydanych na rozpoczecie
dziatalnosci gospodarczej wg deklaracji ankietowanych stanowity srodki wtasne, a po kilka procent —
Srodki pozyskane od znajomych, rodziny oraz finansowanie zewnetrzne (w tym kredyt, pozyczka

bankowa).
Wykres 17. Rozktad wartosci pozyczek uzyskanych w Wykres 18. Rozktad wartosci deklarowanych wydatkéw na
ramach projektu Fundusz Pozyczkowy EFS. Histogram. rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej przez beneficjentéw
projektu Fundusz Pozyczkowy EFS. Histogram.
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Dane: CATI.

W regulaminie projektu okreslono, ze zabezpieczenie sptaty naleznosci z tytutu pozyczki powinno
wynosi¢ co najmniej 125% kwoty podstawowej pozyczki i naleznych odsetek. 70% beneficjentéw
deklarowato, iz nie miato problemu z uzyskaniem zabezpieczenia. Obligatoryjnym zabezpieczeniem
pozyczki z projektu jest weksel in blanco. Do innych najczesciej wybieranych przez beneficjentow
zabezpieczen nalezaly: poreczenie przez osobe trzecig (80% pozyczkobiorcéw), hipoteka (1/5) oraz
przewtaszczenie wtasnosci débr pozyczkobiorcy (1/7).
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40% beneficjentéw zadeklarowato, iz maksymalne, wcigz optacalne z punktu widzenia realizowanego
przez nich przedsiewziecia, oprocentowanie mogfoby by¢ wyisze niz to przez nich uzyskane. Srednia z
roznicy miedzy maksymalnym optacalnym oprocentowaniem pozyczki a przyznanym
oprocentowaniem wyniosta 0,7 p. proc., mediana réznicy — 0 p. proc. Odchylenie standardowe
rzeczonej réznicy byto réwne 1,7 p. proc. Srednia z deklarowanego maksymalnego optacalnego
oprocentowania pozyczki wyniosta 3,4%, a mediana — 3,0%. Gdyby hipotetycznie oprocentowanie
pozyczki z Funduszu Pozyczkowego EFS wynosito 8% (tj. przecietnie trzykrotnie wiecej niz obecnie),
potowa obecnych beneficjentéw skorzystataby z innego Zrédta finansowania, 30% przyjetoby
pozyczke w tej samej kwocie, 10% przyjetoby pozyczke w nizszej kwocie, a 10% zrezygnowatoby w
ogoéle z zatozenia dziatalnosci gospodarczej. W kontekscie subiektywnej oceny oprocentowania
pozyczek w ramach projektu (ktore prawdopodobnie mogtoby by¢ troche podwyziszone bez istotnego
pogorszenia sytuacji finansowg podmiotdéw), nalezy zwrdci¢é uwage na rdéznice miedzy strukturg
populacji beneficjentow Funduszu Pozyczkowego EFS oraz strukturg populacji beneficjentow
priorytetu inwestycyjnego 8iii RPO WD 2014-2020.

Wykres 19. Deklarowane maksymalne optacalne
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Dane: CATI.

1/5 przedsiebiorcéw zatrudniata pracownikdw okresowo, 1/5 korzystata tylko z pomocy cztonkéw
rodziny. Co dziesigty ankietowany zatrudniat jedng osobe. 60% przedsiebiorcow przewidywato
zwiekszenie zatrudnienia, zdecydowana wiekszos$¢ z nich planowata zatrudni¢ w najblizszym czasie
dodatkowo 1-2 osoby. W regulaminie projektu przewidziano czas sptaty pozyczki do 60 miesiecy, z
maksymalnego mozliwego okresu spfaty skorzystato 80% pozyczkobiorcéw. Okres karencji jest
regulaminowo ograniczony do 12 miesiecy.
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Wykres 21. Karencja pozyczki z Funduszu Pozyczkowego Wykres 22. Ustalony okres sptaty pozyczki z Funduszu

EFS. Histogram. Pozyczkowego EFS. Histogram.
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Dane: CATI.

80% pozyczkobiorcoéw oceniato perspektywy rozwojowe swojego przedsiebiorstwa na najblizsze 12
miesiecy ‘bardzo dobrze’ lub ‘dobrze’. Kilkanascie procent klasyfikowato szanse rozwojowe firmy jako
‘ani dobre, ani zte’. Jednostkowo pojawita sie ocena ‘zdecydowanie Zle’: osoba ta nie stanowi
obserwacji odstajgcej (ang. outlier) w prdbie, wskazata tylko jedno zrddto trudnosci dziatalnosci:
trudnos¢ w identyfikacji niszy na rynku. Wyniki te sg zbiezne z analogicznymi ocenami dokonywanymi
przez beneficjentéw Dziatania 6.2 PO KL w innych wojewddztwach, gdzie Wykonawca przeprowadzat
podobne badania ilosSciowe. Zdecydowanie najczesciej jako utrudnienie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, ankietowani wymieniali niedobdr srodkédw na rozpoczecie dziatalnosci, co stanowi o
celowosci alokacji sSrodkow z Funduszu Pozyczkowego EFS. Mimo ze — jak zaznaczono na wstepie —
40% uczestnikow projektu byto zdania, iz otworzytoby dziatalnos¢ rowniez bez pozyczki z Funduszu
Pozyczkowego EFS, inwestycje i skala dziatalnosci bytyby wodwczas istotnie nizsze. Kilkoro
beneficjentéw zadeklarowato, ze ubiegato sie o kredyt (na firme oraz konsumencki) przed
rozpoczeciem dziatalnosci gospodarczej, aczkolwiek uzyskata jg tylko jedna osoba. Kilka oséb
prébowato uzyskaé finansowanie bankowe (na firme i konsumenckie) po rozpoczeciu dziatalnosci
gospodarczej, uzyskato je ponad potowa z nich.

Tylko kilkanascie procent ankietowanych ocenito, ze problemem na poczatkowym etapie
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej byt brak praktycznej wiedzy; tym niemniej wsparcie Funduszu
Pozyczkowego EFS w zakresie rekrutacji do projektu i sporzadzeniu biznes planu pozytywnie ocenito
90% ankietowanych. Nizej przedsiebiorcy oceniali szkolenia i doradztwo $wiadczone w ramach
projektu Fundusz Pozyczkowy EFS. 80% ankietowanych zadeklarowato réwniez, ze skorzystatoby z
oferty szkoleniowej, gdyby byta ona niewysoko ptatna. Zdarzyty sie jakkolwiek tez skrajnie negatywne
opinie nt. szkolen (np. z marketingu) i ich prowadzacych. Prawie 40% ankietowanych nie skorzystato z
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oferty szkoleniowej oraz doradczej projektu, co jest wartoscig wyzszg niz w innych wojewddztwach
kraju. Beneficjenci uzasadniali to posiadaniem stosownej wiedzy, brakiem znajomosci oferty
Funduszu Pozyczkowego EFS oraz niedoborem czasu.

Woykres 23. Deklarowane problemy na poczagtkowym etapie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej dolnoslaskich
przedsiebiorcow.
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6 Wnioski i rekomendacje dla RPO WD 2014-2020 na podstawie
dotychczasowych doswiadczen

6.1 Kluczowe czynniki sukcesu oraz bariery we wdrazaniu instrumentow
inzynierii finansowej w okresie 2007-2013
W niniejszym rozdziale podsumowujemy w formie tabeli podstawowe osiggniecia i problemy

zwigzane z wdrazaniem instrumentéw inzynierii finansowej w okresie 2007-2013, wraz ze
wskazaniem wnioskéw pod katem okresu 2014+

Tabela 6. Podsumowanie kluczowych osiggniec i probleméw zwigzanych z wdrazaniem instrumentdw inzynierii
finansowej w okresie 2007-2013

Osiggniecia

Znaczacy udziat wsréd odbiorcéw ostatecznych
wsparcia w ramach Inicjatywy JEREMIE firm
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg lub
firm o krétkim okresie dziatalnosci.

Wiekszos$¢ odbiorcow ostatecznych JEREMIE to
mikroprzedsiebiorcy, majgcy nieco bardziej
utrudniony dostep do finansowania zwrotnego.

Stosunkowo rownomierne roztozenie
terytorialne odbiorcéw ostatecznych wsparcia
w ramach JEREMIE.

Generalnie korzystne doswiadczenia
posrednikéw finansowych z realizacji projektow
w ramach Inicjatywy JEREMIE, a takze faktu
petnienia roli menedzera funduszu
powierniczego przez instytucje bankows.
Pozytywna ocena narzedzia informatycznego
(SOP-System  Obstugi  Posrednikéw), chod
krytyka jego dos¢ pdznego wprowadzenia.

Dos¢ skuteczna promocja oferty instrumentéw
inzynierii finansowej w ramach JEREMIE i
samego akronimu (cho¢ w tej sferze pojawiaty
sie zréznicowane opinie).

Problemy
Ograniczona kapitalizacja funduszy
poreczeniowych w regionie, konkurencja

programow ze szczebla krajowego (gwarancja
de  minimis) i  europejskiego (oferta
Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego).

Sposob wykorzystania w okresie 2014-2020

Kontynuacja dziatan sktaniajacych posrednikéw
finansowych do znaczgcego uwzgledniania w
swoich portfelach start-upéw poprzez
odpowiednie zachety, jak na przyktad zwiekszone
limity kosztéw zarzgdzania dla tego typu firm.

Kontynuacja koncentracji, przynajmniej w ramach
3 Celu Tematycznego, na mikroprzedsiebiorcach,
jako majacych relatywnie najtrudniejszy dostep
do finansowania zwrotnego.

Utrzymanie dziatan prowadzacych do
skutecznego  objecia  ofertg instrumentéw
finansowych wiekszosci terenu wojewddztwa.

Rozwazenie wdrazania instrumentéw
finansowych w  okresie 2014-2020 z
wykorzystaniem formuty funduszu funduszy.
Opracowanie z gory odpowiednich narzedzi
informatycznych, wspomagajacych wdrazanie.

Wykorzystanie korzystnych doswiadczen z dziatan
promocyjnych i informacyjnych w ramach
JEREMIE, realizacja w wiekszym stopniu promocji
za pomocg mediéw lokalnych, niz krajowych.

Sposob wykorzystania w okresie 2014-2020

Wzmocnienie kapitatowe sektora
poreczeniowego przy jednoczesnej probie
minimalizacji ryzyka konkurencji jego oferty z
ofertg ze szczebla krajowego i europejskiego, co
jednak bedzie bardzo trudne.
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Dos$¢ duze wymogi sprawozdawczo — formalne
od posrednikow finansowych w ramach
Inicjatywy JEREMIE, dodatkowo dyskusyjne
postanowienia formatu umowy pozyczki/re
poreczonego poreczenia.

Brak jasnej definicji finansowania na cele
rozwojowe i zwigzku z tym rdzne interpretacje
tego pojecia i strategie poszczegdlnych
posrednikéw finansowych.

Poziomy maksymalnej stratowosci utrudniajgce
niekiedy udzielanie pozyczek lub poreczen
bardziej ryzykownym klientom,

Powszechne stosowane bardzo niskiego
poziomu oprocentowania pozyczek i kredytéw
dtugoterminowo majace niekorzystny wptyw na
ksztatt rynku finansowania dtuznego.

Bardzo niewielki udziat sektora bankowego w
dystrybucji wsparcia w ramach JEREMIE (taka
sytuacja niekoniecznie musi by¢ uznawana za
problem, gdyz z drugiej strony prowadzi do
aktywizacji  pozabankowych  posrednikéw
finansowych) .

Koniecznos¢ dokonania uproszczen w
dokumentacji formalnej (umowa 2z odbiorca
ostatecznym) oraz racjonalne ograniczenie

wymogoéw dla posrednikéw finansowych.

Opracowanie w miare jednolitej, maksymalnie
elastycznej i pojemnej definicji, pojecia
finansowania na cele rozwojowe.

Nieco bardziej odwazne wyznaczanie limitéw
stratowosci, w pierwszej kolejnosci w przypadku

produktow finansowych, skierowanych do
mikroprzedsiebiorcéw i szczegdlnie do start-
upow.

Rozwazenie mechanizmdw, prowadzacych do
zmniejszenie dowolnosci posrednikow
finansowych w ustalaniu oprocentowania, na
przyktad w postaci wprowadzenia dla wybranych
produktéw finansowych minimalnego poziomu
oprocentowania.

Wobec dos¢ niewielkich szans przyciggniecia
bankédw sieciowych, préba pozyskania do
petnienia  roli  posrednikdw  finansowych
najbardziej aktywnych bankdéw spétdzielczych.

6.2 Wstepne wnioski dla projektowania instrumentéw finansowych w

ramach RPO WD 2014-2020

Przedstawione powyzej obserwacje, ktore bedg jeszcze czesciowo uzupetniane i aktualizowane w

ramach |l etapu badania, pozwalajg na sformutowanie pewnych wnioskéw dotyczacych sposobu

projektowania instrumentéw finansowych w ramach RPO WD 2014-2020. Na podstawie niniejszego

badania oraz wynikdow innych badan dotyczacych instrumentéw finansowych, mozna wskazac

nastepujace wnioski i rekomendacje, jezeli chodzi o ksztatt i warunki dostepu do instrumentéw

finansowych w ramach RPO WD 2014-2020.

1. Wsparcie w formie instrumentow finansowych powinno by¢ oferowane innym grupom

docelowym, niz wsparcie bezzwrotne, tak aby unikaé konkurencji pomiedzy obiema formami

wsparcia, przy czym wsparcie dotacyjne powinno by¢ kierowane do wezszych grup, waznych

z punktu widzenia priorytetéw polityki publicznej. Dodatkowo powaznym wyzwaniem w

pewnych sferach moze pozostawac¢ demarkacja instrumentéw finansowych w ramach RPO

WD 2014-2020 z instrumentami finansowymi i wsparciem bezzwrotnym oferowanym w

ramach krajowych programoéw operacyjnych i — szczegdlnie — ze wsparciem oferowanym ze
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Srodkow krajowych, w szczegdlnosci w sferze zwigzanej z ochrong s$rodowiska i
efektywnosciag energetyczna.

2. Ze wzgledu na prawdopodobnie ograniczone zainteresowanie petnieniem roli posrednika
finansowego w ramach RPO WD 2014-2020 przez instytucje sektora bankowego, duze
znaczenie bedzie miat potencjat i zainteresowanie sektora pozabankowych instytucji
finansowych. Dlatego tez warunki realizacji projektéw (w tym kluczowa kwestia wysokosci
optat za zarzadzanie) powinny by¢ wystarczajgco atrakcyjne dla takich posrednikow,
naturalnie z zachowaniem reguly ostroznego gospodarowania S$rodkami publicznymi.
Dodatkowo, o ile nie uda sie w znaczacej skali przyciggnac instytucji bankowych, wymagany
udziat wtasny posrednikéw powinien byé wyznaczany ostroznie, na niezbyt wysokim
poziomie, badz tez — co wydaje sie najrozsadniejszym rozwigzaniem — wielkos¢ udziatu
wiasnego powinna by¢ jednym z punktowanych kryteridw oceny merytorycznej, za$s
wymagany minimalny udziat powinien wynosi¢ na przyktad 5 lub 10%.

3. Wazing sferg (juz na poziomie projektowania zasad wdrazania poszczegdlnych instrumentéw
finansowych) jest tez maksymalny dopuszczalny poziom stratowosci, czyli nie sptacanych
pozyczek lub wyptacanych poreczen. W przypadku instrumentéw skierowanych do
najbardziej ryzykownych grup (np. do start-updéw) poziom ten powinien by¢ odpowiednio
wysoki, aby nie ograniczaé¢ dostepu dla bardziej ryzykownych, ale potencjalnie rentownych
projektéw.

4. Ztozonym zadaniem bedzie zaprojektowanie poziomu oprocentowania pozyczek i kredytow.
Z jednej strony niezbedny jest odpowiedni poziom preferencyjnosci wsparcia, z drugiej strony
powszechne stosowanie dla wszystkich korzystajgcych z pozyczek bardzo niskiego
oprocentowania powoduje pewne psucie rynku. Naturalnie czynnikiem utrudniajgcym
podwyzszanie oprocentowania pozyczek sg rekordowo niskie stopy procentowe na rynku
komercyjnym. W tym kontekscie przewagg konkurencyjng finansowania ze srodkéw RPO
mogg byc¢ niskie wartosci prowizji (lub wrecz ich brak) — prowizje na rynku bankowym
wykazujg bowiem ostatnio tendencje rosnaca.

5. Bardzo waing kwestig bedzie zaprojektowanie odpowiednich dziatan informacyjnych i
promocyjnych. O ile w przypadku wsparcia bezzwrotnego duzg role odgrywajg firmy
doradcze, odptatnie pomagajace w przygotowaniu wnioskéw projektowych, to w przypadku
instrumentéw finansowych ten czynnik raczej nie wystepuje. Jako kluczowe uznajemy
nawigzywanie do wypromowanej juz nazwy Inicjatywy JEREMIE, a takze jasne wskazywanie,
ze fundusze pozyczkowe udzielajgce pozyczek ze Srodkdw europejskich to instytucje poddane
w pewnym stopniu nadzorowi ze strony instytucji publicznych i dziatajgce zgodnie z
najlepszymi praktykami dziatalnosci pozyczkowej.

6. Warto powaznie rozwazy¢ wspieranie dostepu do instrumentéw finansowych za pomoca
programow doradczych, tak jak miato to dotgd miejsce w ramach Dziatania 6.2 PO KL. By¢
moze tego typu dziatania — w ograniczonej skali — powinny tez by¢ kierowane do sektora
mikroprzedsiebiorstw, szczegdlnie najmniejszych z nich i o ograniczonym stazu rynkowym,
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Warto tez rozwazy¢, aby wsparcie to niekoniecznie byto zapewniane tylko w okresie przed
udzieleniem pozyczki, ale takze w okresie jej sptacania.

7. Do rozwazenia pozostaje zaprojektowanie pilotazowego instrumentu finansowego dla oséb
przejmujgcych firmy w formie ich kupna lub dziedziczenia (tzw. business transfer). Tego typu
instrumenty, dos¢ popularne w niektérych krajach Unii Europejskiej nie byty dotagd w Polsce
dostepne.

8. Bardzo wazing kwestig pozostaje zaprojektowanie sposobu zasad dalszego wykorzystania
Srodkow w ramach Inicjatywy JEREMIE, tak, aby miaty one charakter komplementarny wobec
wsparcia w okresie 2014-2020. Waznym, cho¢ niezbyt fatwym do spetnienia postulatem gdyz
trudno powiedzie¢ na ile bedzie to mozliwe ze $rodkéw ,post JEREMIE”, bytoby tez
wzmochienie kapitatowe dziatajgcych w regionie posrednikdw, naturalnie w sposéb
warunkujacy ich odpowiednio wysokg aktywnos¢.

9. Niezaleznie od ewentualnych instrumentéw finansowych skierowanych do o0séb
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarczg w ramach priorytetu inwestycyjnego 8iii, warto
utrzymac i stymulowac znaczacy udziat w portfelu pozyczkowym i poreczeniowym firm o
krétkim stazu rynkowym np. do 24 lub 36 miesiecy. Do rozwazenia pozostajg instrumenty
wymuszajgce takg kompozycje portfela, na przyktad dzieki zwiekszeniu limitu kosztéw
zarzadzania w zwigzku z finansowaniem udzielanym tego typu firmom, przy czym w takiej
sytuacji musiatby on by¢ raczej wyzszy, niz zaproponowany w Rozporzadzeniu Delegowanym.
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