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WPROWADZENIE

Niniejsze opracowanie przygotowane zostalo w ramach programu Komisji Europejskiej pn. Inicja-
tywa narzecz regiondéw rozwijajacych sie (Catching-up regions initiative), realizowanej poczawszy
od 2016 1. (w latach 2016 - 2017 jako pilotaz) w wybranych regionach krajow Unii Europejskiej’.

Celem Inicjatywy jest identyfikacja czynnikéw ograniczajacych wzrost gospodarczy w rozwi-
jajacych sie regionach europejskich oraz —na tej podstawie — udzielenie im pomocy doradczej
w formie zindywidualizowanych dziatan (specyficznych dla kazdego regionu, odpowiadajacych
wybranym problemom rozwojowym poszczeg6lnych regionéw), przyczyniajacych sie do redukcji
zidentyfikowanych ograniczen w celu poprawy warunkéw do inwestowania i wzrostu gospodar-
czego. Zakresy wsparcia w postaci ,Planéw dziatan” ustalane sg z udzialem Komisji Europejskiej,
wtladz regionalnych (w Polsce urzedéw marszatkowskich uczestniczacych w Inicjatywie) i wtadz

krajowych (Ministerstwa Inwestycji i Rozwoju) oraz Banku Swiatowego.

W trzeciej edycji Inicjatywy, realizowanej wlatach 2018 - 2019, jedna ze sfer interwencji, uzgod-
niong w,Planie dziatan” dla wojewddztwa podlaskiego, staly sie sprawy zwigzane z tworzeniem

regionalnego mechanizmu wspierania mikro-, matych i srednich przedsiebiorstw w dostepie

do finansowania, jak rowniez uksztattowanie rozwigzan umozliwiajacych realizacje celéwroz-
wojowych wojewodztwa przy wykorzystaniu instrumentéw finansowych (zwrotnych). Przedmiot

dziatan doradczych powierzonych ekspertom Banku Swiatowego dotyczyt wskazania sposobu

zagospodarowania srodkow przeznaczonych w wojew6dztwie w ramach Regionalnego Progra-
mu Operacyjnego na lata 2007 -2013 (RPO WP 2007 - 2013) na instrumenty finansowe (6wcze$nie

nazywane instrumentami inzynierii finansowej), podlegajacych zwrotowi po zrealizowaniu

projektoéw przez posrednikéw finansowych. W zwigzku z tym, przedmiotem wsparcia w wo-
jewodztwie stalo sie opracowanie wskazan, dotyczacych sposobu ponownego wykorzystania

Srodkéw finansowych, w tym okreslenia rodzajow produktéw finansowych do zaoferowania

w regionie wraz z identyfikacja mozliwych rozwigzan formalnoprawnych w zakresie zarza-
dzania instrumentami finansowymi, ktérych zrédlo stanowia $rodki zwracane, a takze wybor

rozwiazania optymalnego spos$rod adekwatnych opcji. Podstawe do sformulowania propozycji

stanowita rowniez analiza wdrazania instrumentéw inzynierii finansowej, zrealizowanych

w ramach RPO WP 2007 - 2013. Formutlujac propozycje rozwigzan, eksperci uwzglednili czyn-
nik kontekstowy, tj. ustalenia perspektywy programowania wsparcia unijnego z Europejskich

Funduszy Strukturalnych i Inwestycyjnych, przypadajacej na lata 2014 - 2020, dotyczace in-
strumentéw finansowych.

Niniejsze opracowanie podsumowuje prace dotyczace instrumentéw finansowych, uwzgled-

nione w ,Planie dziatan” dla wojewo6dztwa podlaskiego, zrealizowane w okresie od lipca 2018 1.
do stycznia 2019 1.



PODSUMOWANIE

Niniejsze opracowanie powstato jako wynik prac doradczych, wykonanych na rzecz wtadz sa-
morzadu wojewo6dztwa podlaskiego. Ich celem byla ocena wykorzystania wsparcia przeznaczo-
nego nainstrumenty inzynierii finansowej w ramach RPO WP 2007 - 2013 1. oraz wypracowanie

wskazan, dotyczacych uksztaltowania modelu instytucjonalnego w zakresie gospodarowania

$rodkami zwracanymi przez posrednikéw finansowych, ktérzy wdrazali instrumenty inzynierii

finansowej w oparciu o $rodki z RPO WP 2007 - 2013. Empiryczny materiat badawczy, bedacy zré-
dtem prezentowanych dalej konkluzji, stanowito 17 indywidualnych wywiad6w pogtebionych,
przeprowadzonych z przedsiebiorcami, osobami reprezentujacymi srodowisko regionalnych msp,
jakiprzedstawicielami posrednikow finansowych, a takze dwa spotkania warsztatowe, ktérych

przedmiot stanowity kwestie, zwiazane z ksztaltowaniem nowych produktow finansowych

oraz rozwiazania dotyczace modelu instytucjonalnego zarzadzania srodkami zwracanymi

z instrumentdéw inzynierii finansowej minionej perspektywy finansowej (RPO WP 2007 -2013).
Wramach badania wykorzystano roéwniez literature przedmiotu oraz informacje sprawozdawcze

z realizacji instrumentéw inzynierii finansowej w wojew6dztwie podlaskim.

W wyniku prac doradczych sformutowano takze wskazania (zatozenia) dotyczace strategii

»wyj$cia” z instrumentéw inzynierii finansowej (exit strategy), jak rowniez propozycje nowych
produktéw finansowych, ktére mogtyby by¢ wdrazane w oparciu o $rodki powracajace z instru-
mentdw inzynierii finansowe;.

Ocena efektywno$ci instrumentéw inzynierii finansowej (tj. pozyczek i poreczen), realizowa-
nych przez posrednikéw wwojewodztwie podlaskim, wypada pozytywnie. Poziomy gtéwnych
wskaznikow w tym zakresie (catkowite / historyczne zaangazowanie kapitatu i stratowo$é
uzna¢ mozna za satysfakcjonujace. Wskazniki te wypadaja korzystniej w przypadku wszyst-
kich wspieranych w wojew6dztwie po$rednikow finansowych oferujacych pozyczki (fundusze
pozyczkowe). Wyraznie stabsze wyniki dziatalno$ci funduszy poreczeniowych wynikaja z do¢
niekorzystnego kontekstu dla udostepnianej w wojewodztwie, rownolegle z pozyczkami, oferty
poreczeniowe;j. Kontekst ten, w szczegdlnosci na szczeblu regionalnym, ksztaltuje narastajaca
konkurencja ze strony ogélnokrajowych programéw gwarancyjnych. Oczywiscie, stan ten
tworzy szczeg6lne wyzwania dla srodowiska polskich lokalnych i regionalnych posrednikéow
finansowych udzielajacych poreczen (dotycza one wszystkich lokalnych / regionalnych fundu-
szy poreczeniowych dziatajacych obecnie w kraju). Ten niekorzystny kontekst stanowi gtéwna
przyczyne gorszych wskaznikoéw osigganych w gronie posrednikéw finansowych oferujacych
poreczenia (jednocze$nie, co nalezy zdecydowanie uwypukli¢, nie dyskwalifikuje to instru-
mentu poreczenia jako takiego; nadal, dla cze$ci przedsiebiorcéw, dostepno$¢ poreczen jest
bardzo wazna, a oferta lokalnych i regionalnych funduszy poreczeniowych jest w zwigzku
z tym bardzo pomocna).

Rezultatem prac doradczych sa rowniez propozycje nowych produktéw finansowych, kt6-
re —na co wskazuja wyniki przeprowadzonego badania — moga cieszy¢ sie odpowiednim
zainteresowaniem ze strony regionalnego sektora M$p. Propozycje te moga stanowic dobry,
wyjsciowy punkt do ksztattowania regionalnej oferty produktéw finansowych, ktéra mogtaby
by¢ nastepnie wdrazana przy wykorzystaniu srodkéw zwracanych z instrumentéw inzynierii

Ocena wykorzystania i propozycje zagospodarowania srodkéw na instrumenty finansowe



finansowej RPO WP 2007 - 2013 (jak i ewentualnie innych srodkéw bedacych w dyspozycji woje-
woédztwa, ktore przeznaczane beda na utatwianie dostepu do zrédet finansowania na szczeblu
regionalnym). Owe produkty to:

o pozyczka obrotowa,
» pozyczka obrotowa dla firm eksportowych oraz
o pozyczka na zakup nieruchomosci.

W naszej ocenie, proponowane, nowe rodzaje pozyczek nie sa konkurencyjne wobec produk-
tow oferowanych aktualnie wwojewédztwie podlaskim wramach instrumentéw finansowych

RPO WP 2014 -2020. Zasadno$¢ zaoferowania nowej palety produktéw finansowych wynika

z przeprowadzonego badania, a takze z uwzglednienia szerszego kontekstu sytuacji M$p, jesli

chodzi o dostepnoé¢ zewnetrznych zrédet finansowania dla tego sektora. W sumie, proponowane

instrumenty sa w duzej mierze komplementarne do udostepnianych wramach aktualnie wdra-
zanego RPO WP. Naturalnie, w dtuzszej perspektywie czasowej, takze pod katem ewentualnego

zagospodarowania srodkéw pochodzacych z RPoO wP 2014 - 2020, mozna rozwazac uruchomienie

jeszcze innych produktéw finansowych.

Jesli chodzi o instytucjonalny model gospodarowania funduszami pochodzacymi ze $rod-
kow zwracanych z instrumentéw inzynierii finansowej (wdrazanych w RPO WP 2007 -2013),
to po przeanalizowaniu szeregu mozliwych rozwigzan w tym zakresie, autorzy rekomenduja
przyjecie modelu, polegajacego na powotaniu w wojewddztwie Podlaskiego Funduszu Rozwoju
(nazwa robocza), koncentrujgcego sie na oferowaniu instrumentéw finansowych za pomoca
posrednikéw finansowych, a dla wybranych produktéow (produktu) takze w sposéb bezposred-
ni—w niniejszym opracowaniu rozwiazanie to okreslane jest jako podwariant A3.

Zgodnie z powyzej wskazang opcja, Podlaski Fundusz Rozwoju wdrazatby instrumenty fi-
nansowe przy wykorzystaniu do§wiadczen i potencjatu posrednikéw finansowych (dokonujac
ich wyboru w oparciu o publiczne przetargi), a takze, cze$¢ dzialalno$ci (raczej ograniczong)
w sferze instrument6w finansowych prowadzitby samodzielnie (dotyczytoby to specyficznych
produktow finansowych lub testowania nowych produktéw). Fundusz zorganizowany bytby
w formie spétkiz ograniczona odpowiedzialnoscia, bedacej wlasnosciag wojewddztwa podlaskiego.
Bylaby to regionalna, samodzielna jednostka specjalizujaca sie w projektowaniu i wdrazaniu
instrument6w finansowych kierowanych do regionalnego sektora m$p. W przysztoéci mogtaby
ona zgromadzi¢ i zagospodarowywac $rodki finansowe pochodzace z instrumentéw finanso-
wych, wdrazanych obecnie w ramach RPO WP 2014 -2020.

Jesli z okreslonych powodow rekomendowane powyzej rozwiazanie nie byloby mozliwe do szyb-
kiego wdrozenia (np. w ciaggu kilku najblizszych miesiecy), to jako model alternatywny wska-
zano podwariant B2. Zaklada on, ze §rodki zwracane z instrumentow inzynierii finansowej

RPO WP 2007 - 2013 beda ponownie angazowane wwyniku dokonania przez Urzad Marszatkowski

wyboru posérednikéw finansowych (z wykorzystaniem trybu przetargu publicznego — nieogra-
niczonego). Opcja ta umozliwi wykorzystanie zwracanych srodkow finansowych, a jednocze$nie

wzmocni okresowo kapitalizacje (zdolno$¢ operacyjna) posrednikéw finansowych dziatajacych

w wojewddztwie podlaskim. W ten sposéb zapewniona bedzie wzgledna dostepno$¢ szerokiej

gamy produktow finansowych dla regionalnego sektora M$p (uwzgledniajac produkty nowe,
jakioferowane w ramach instrumentéw finansowych RPO WP 2014 - 2020). Rozwigzanie to nie

prowadzi jednak do uksztattowania specjalistycznej struktury zarzadzania instrumentami

finansowymi.

W Tabeli 15 przedstawiono zestawienie przeanalizowanych modeli ponownego wdrazania
$rodkéw powracajacych z instrumentéw inzynierii finansowej RPO WP 2007 -2013).

Podsumowanie
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ANALIZA WYKORZYSTANIA SRODKOW
NA INSTRUMENTY INZYNIERII FINANSOWE])
W RAMACH RPO WP 2007-2013

Podstawy programowe wsparcia instrumentéw inzynierii finansowej w ramach
RPO WP 2007-2013

Wsparcie dla instrumentéw inzynierii finansowej w Regionalnym Programie Operacyjnym Wo-
jewodztwa Podlaskiego nalata 2007 - 2013” przewidziano w ramach I osi priorytetowej (np. Pod-
niesienie konkurencyjnosci i innowacyjnosci gospodarki wojewédztwa podlaskiego), w dziataniu
1.3 pn. Wspieranie instytucji otoczenia biznesu®. Celem tej interwencji byto utatwienie mikro-,
matym i §rednim przedsiebiorcom (M$p) dostepu do zewnetrznych zrodet finansowania inwe-
stycji oraz stworzenie lepszych warunkéw do rozwoju przedsiebiorczo$ci w regionie. Cel dzia-
faniai.3, czyli ulatwianie dostepu do zrodet finansowania, realizowany byl w sposob posredni.
Nastepowal poprzez dokapitalizowanie pozabankowych instytucji (funduszy) pozyczkowych
i (funduszy) poreczeniowych, ktore, jako posrednicy finansowi— beneficjenci wsparcia, wyko-
rzystujac pozyskana kapitalizacje, oferowaty pozyczkiiporeczenia dla odbiorcéw ostatecznych
tj. przedsiebiorcow (M$p) dziatajacych na terenie wojew6dztwa podlaskiego.

Umowy dokapitalizowania zawierane w celu wsparcia instrumentéw inzynierii
finansowej w ramach RPO WP 2007-2013

Dokapitalizowanie funduszy ze srodkéw Programu transferowane bytlo wwyniku rozstrzygniec
podejmowanych w stosownych konkursach, na mocy ktérych w catym toku wdrazania dzia-
tania 1.3 RPO WP zawarto dwanascie uméw wsparcia kapitalowego z szeScioma posrednikami
finansowymi. Wybrani posrednicy finansowi do chwili obecnej dysponuja srodkami wsparcia,
oferujac w oparciu o nie, odpowiednio, pozyczki lub poreczenia.

TABELA 1 Posrednicy finansowi w zakresie instrumentéw inzynierii finansowej
w wojewddztwie podlaskim, wykorzystujacy srodki zRPO WP 2007-2013

Liczbauméw  Liczba uméw

Lp. Posrednik Instrument (pozyczki) (poreczenia)
1 Agencja Rozwoju Regionalnego ,ARES” S.A. Pore;zen|§ 3 1
i pozyczki
9 Fundaqa na rzecz Rozwoju Polskiego Pozyczki 9 -
Rolnictwa
3 Podlaska Fundacja Rozwoju Regionalnego Pozyczki 2 —
4 Fundacja Rozwoju Przedsiebiorczosci Pozyczki 9 _
w Suwatkach
5 Podlaski Fundusz Poreczeniowy Sp. z o.0. Poreczenia — 1
tomzyrski Fundusz Poreczen .
6 Kredytowych Sp. z 0.0. Porgczenia - 1
RAZEM 9 3

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych UMWP

Ocena wykorzystania i propozycje zagospodarowania srodkéw na instrumenty finansowe



TABELA 2 Posrednicy i warto$¢ umow wsparcia, dotyczacych instrumentéw inzynierii finansowej
w wojewoédztwie podlaskim (wartosé brutto —z kosztami administrowania i zarzadzania funduszem)

Umowa 1 Umowa 2 Umowa 3 Razem
Lp. Posrednik wartos¢ wzt wartos¢wzt  wartos¢wzt  wartosé w zt
Pozyczki

1 Agencja Rozwoju Regionalnego ,ARES" S.A. 14 975 452 10 815 000 8000000 33790452

2 Fundacja na rzecz Rozwoju Polskiego Rolnictwa 10 000 000 3000000 - 13000 000
(12 500 000%) (15500 000%)

3 Podlaska Fundacja Rozwoju Regionalnego 10 000 000 15000 000 - 25000000

4 Fundacja Rozwoju Przedsiebiorczosci w Suwatkach 15000 000 5150000 - 20 150 000
a0

Poreczenia

1 Agencja Rozwoju Regionalnego ,ARES” S.A. 7 820 263 - - 7 820 263

2 Podlaski Fundusz Poreczeniowy Sp. z o.0. 47 157 572 - - 47 157 572

3 tomzynski Fundusz Poreczen Kredytowych Sp. z o.0. 15000 000 - - 15000 000

RAZEM 69 977 835

161918 287
(164 418 287%)

Ogoétem wsparcie na instrumenty inzynierii finansowej

*Z uwzglednieniem wktadu wtasnego (2,5 min zt).
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych UMWP.

Posrednicy finansowi, realizujacy projekty w ramach RPO wP 2007 - 2013 byli w wiekszo§ci
doswiadczonymi funduszami pozyczkowymi/poreczeniowymi, o zré6znicowanym stopniu
aktywnoSci, co obrazuje ponizsza tabela.

TABELA 3 Ogdlny poziom aktywnos$ci pozyczkowej i poreczeniowej instytucji odgrywajacych role
posrednikéw finansowych w ramach RPO WP 2007 -2013

Kapitat pozyczkowy / Liczba udzielonych Wartosc udzielonych
Typ oferowanego poreczeniowy w 2017 roku w 2017 roku pozyczek /

Instytucja finansowania w tys. zt pozyczek [ poreczen poreczen w tys. zt
Agencja Rozwoju . )

Regionalnego , ARES" S.A. Pozyczki 40 319 41 9071
Fundacja na rzecz Rozwoju . .

Polskiego Rolnictwas Pozyczki 89277 259 31811
Podlaska Fundacja Rozwoju Pozyczki 34 930 71 9822

Regionalnego

Fundacja Rozwoju
Przedsiebiorczosci Pozyczki 26 400 26 5500
w Suwatkach

Razem —dziatalno$¢ pozyczkowa 397 56 204

Agencja Rozwoju . b
Regionalnego ,ARES” S.A. Porgczenia bd. b.d. b.d.
Podlaski Fundusz Poreczenia 63296 162 15 436
Poreczeniowy Sp. z 0.0.
tomzyrski Fundusz Poreczen Poreczenia 15289 45 2120
Kredytowych Sp. z 0.0.

Razem —dziatalno$¢ poreczeniowa 207 17 556

Dane za rok 2017 za raportami Polskiego Zwiazku Funduszy Pozyczkowych oraz Krajowego Stowarzyszenia Funduszy Poreczeniowych.

a. Fundacja prowadzi dziatalnos¢ w skali catego kraju, nie sa publikowane dane o jej aktywnosci pozyczkowej w samym wojewddztwie podlaskim.

b. Agencja ,ARES” w 2017 roku nie udzielita zapewne zadnych poreczer, stad tez nie zostata uwzgledniona w corocznym raporcie Krajowego
Stowarzyszenia Funduszy Poreczeniowych. W raportach KSFP ostatnie dane dotyczace dziatalnosci poreczeniowej Agencji ,ARES” obejmuja rok 2015
(dane na 3112.2015 r.. kapitat poreczeniowy = 9 516 tys. zt, zaangazowanie = 9 aktywnych poreczen o wartosci 1544 tys. zt, liczba poreczen udzielonych
w 2015 1. = 6 poreczen o wartosci 1364 tys. zt; wszystkie poreczenia zabezpieczaty kredyty).

Zrédto: M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, ,Fundusze pozyczkowe w Polsce - Raport 2017" (i zataczniki), PZFP, 2017, M. Gajewski, R. Kubajek,

J. Szczucki, Rynek lokalnych i regionalnych funduszy poreczeniowych w Polsce w 2017 r., Krajowe Stowarzyszenie Funduszy Poreczeniowych,
Warszawa, wrzesiert 2018 r.
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Jak wida¢, wojewddztwo podlaskie dysponuje bardzo mocnymi i zasobnymi posrednikami po-
zyczkowymi oraz minimalnie nieco stabszymi i mniej aktywnymi (przede wszystkim ze wzgledu
natrudna sytuacje narynku poreczeniowym oraz konkurencje oferty gwarancyjnej ze szczebla
centralnego) posrednikami oferujacymi poreczenia. W kazdym razie potencjat obu rodzajow
posrednikéw, obecnych w regionie, nalezy ocenic jako znaczacy.

Wspierane produkty finansowe — uksztattowana oferta pozyczkowa i poreczeniowa

W ramach umoéw dokapitalizowania posrednicy finansowi oferowali rozmaite produkty finan-
sowe. Podstawowe parametry tych produktéw (np. minimalna / maksymalna wielko$¢ pozyczki,
maksymalna wielko§¢ poreczenia, okres zapadalnos$ci, mozliwo$¢ skorzystania z karencji
w splacie pozyczki) okre$lane byly we wnioskach sktadanych przez posrednikéw na konkursy
o wsparcie*, Parametry te ustalano specjalnie pod potrzeby dokapitalizowanego funduszu
(nowo tworzonego) lub tez siegano po produkty juz funkcjonujace (dystrybuowane w oparciu
o posiadane juz $rodki finansowe), nieznacznie je modyfikujac.

Jesli chodzi o wspierane fundusze pozyczkowe, to gama oferowanych przez nie produktow
pozyczkowych (na podstawie dokapitalizowania ze srodkéw RPO WP 2007 - 2013 — charaktery-
styka produktow?®, zob. Tabela 4), opisywana pod katem kilku parametréw tj. typoéw odbiorcow
pozyczek (klienci), przeznaczenia $rodkow pozyczki, okresu zapadalnosci, mozliwosci skorzy-
stania z karencji oraz zabezpieczen, jest wysoce homogeniczna. Parametry te sa identyczne
(np. zapadalno$ci) lub bardzo podobne (np. przeznaczenie: wylacznie na cele inwestycyjne
lub inwestycyjne i obrotowe, jednak bez skupienia branzowego lub ukierunkowanie na typ
odbiorcy / klienta pozyczki— tylko w przypadku jednego produktu zostat on skoncentrowany
nawybranych dwoch kategoriach segmentu m$p tj. na mikro- i matych przedsiebiorcach, a wiec
z pominieciem podmiotéw $redniej wielko$ci; zasadniczo podobne byly rowniez oferowane
warunki karencji w splacie kapitatu pozyczki oraz wymagania, dotyczace wktadu wlasnego
pozyczkobiorcy w finansowanym projekcie). Podobnie, jesli chodzi o wymagane zabezpieczenia,
ktére wkazdym przypadku sa podobne i obejmuja (dopuszczaja) rozmaite, formalnie dostepne
formy. Zachodzace w praktyce wykorzystywanie réznych form zabezpieczen (osobistych z uzu-
pelnieniem o majatkowe) jest zrozumiate. Podejscie takie wynikato z do$¢ rygorystycznych
limitéw stratowo$ci narzuconych posrednikom finansowym w umowach kapitalizacyjnych.
Prowadzi to do konkluzji, ze w palecie wspieranych instrumentéw dtuznych mamy do czynienia
z produktami o przeznaczeniu uniwersalnym, skierowanych do , przecietnego” przedstawiciela
regionalnego sektora M$p (w tym, z dopuszczeniem finansowania podmiotéw bardzo mtodych,
rozpoczynajacych dziatalno$¢ gospodarcza). Rozwiazanie takie zapewnito po§rednikom wieksza
tatwo$¢ pozyskiwania klientéw (umozliwito skierowanie oferty pozyczkowej do grup odbiorcow
juz wczeéniej obstugiwanych), co bylo oczywiscie uzasadnione z uwagi na obowigzujace limity
kosztow zarzadzania i administrowania funduszem® przez posrednika finansowego. Wynikajace
z nich ograniczenia musialy prowadzi¢ do poszukiwania rozwigzan, ktére nie opieralyby sie
na zatozeniu pozyskiwania klientow (catkowicie lub w przewazajacej mierze) funkcjonujacych
wnowych (w przypadku danego posrednika), specyficznych niszach rynkowych lub tez wylacznie
skoncentrowanych w okre$lonej niszy (nawet je$li znanej posrednikowi).

Elementami, ktére najbardziej réznicowaty oferowane produkty pozyczkowe byly nastepu-
jace parametry:

« minimalna / maksymalna wielko$¢ pozyczki,

« oprocentowanie pozyczek oraz

« prowizje i oplaty.

Parametry te r6znicowaly sie jako rezultat przyjmowania réznych strategii dziatania oraz dos-
wiadczen posrednikéw, wynikajacych z ich dotychczasowej dziatalno$ci.

Podobna sytuacja ma miejsce w odniesieniu do produktéw poreczeniowych (charakterystyka

produktow, zob. Tabela 5). Takze i w tym przypadku wspierane fundusze oferowatly uniwersalne
produkty poreczeniowe. Przejawiato sie to przede wszystkim w ukierunkowaniu oferty pore-
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TABELA 4 Produkty pozyczkowe oferowane przez posrednikéw finansowych wspartych srodkami

z RPO WP 2007-2013%

Fundacja Rozwoju
Posrednik finansowy -  Przedsiebiorczosci

Podlaska Fundacja Rozwoju
Regionalnego Sp.z o.0.

Agencja Rozwoju
regionalnego ,ARES” S.A.

Fundacja na rzecz
Rozwoju Polskiego

w Suwatkach w Biatymstoku w Suwatkach Rolnlctwa'
w Warszawie
(1) Wsparcie sektora MSP
(1) Podlaski Fundusz z terenu wojewddztwa (1) Fundusz
. Przedsiebiorczosci | podlaskiego Pétnocny | (3) Fundusz (1) .Sami Swoi” |
Projekt (fundusz) > . . . . p .
(2) Podlaski Fundusz  (2),,Starti rozwéj” —pozyczki (2) Fundusz Pétnocny lll - (2) ,Sami Swoi” Il
Przedsiebiorczosci ll dla sektora MSP z terenu Pétnocny I

wojewoédztwa podlaskiego

Parametry
Nazwa witasna . . < Pozyczka Pozyczka _
1 produktu Pozyczkidla MSP RPO 0% MikroStart
Mikro-, mali i sredni Mikro-, malii Sredni przedsie-
przedsiebiorcy (po- Mikro-, malii sredni biorc ’( osiadaiac psiedzibe Mikro-, mali przed-
2. Odbiorca (klient) siadajacy siedziby przedsiebiorcy yip Jacy Y siebiorcy (dziatajacy

lub inwestujacy
w woj. podlaskim)

(dziatajacy w woj. podlaskim)

lub inwestujacy
w woj. podlaskim)

w woj. podlaskim)

) PO . B 50 tys. zt-500 tys 50 tys.
3 Wielkoscpozyczki - 120tys.z4-700 Do500tys.2t  Do230tys.zt zo(FPI)700tys.  7-390 240 tys. zH(maks)
(min.-maks.) tys. zt
zH(FP 1IN tys. zt
Okres zapadalnosci
4. (maks,) 60 m-cy
. ) . 3m-cy 6m-cy
5. Karencja (maks.) 6 m-cy (na kapitaf) (na kapita Brak (na kapita
2,85%-5,80% p.a. . 0d2,87% pa. 0d 2,43% p.a.
. o 587% p.a. (state, ustalane o
6. Oprocentowanie (state?, ustalane wg 0% (state) wa Komunikatu 0% (state, ustalane wg.
Komunikatu KE) 9 KE) Komunikatu KE)
1-5%, zaleznie od
.. . okresu pozyczki, 3% +inne Od 0,5% +inne 5% +inne .
7. Prowizja Tak +inne optaty min. 500 70) + inne oplaty optaty opfaty Tak +inne optaty
optaty
g, Udziatwiasny 10% 20% Brak wymogu Do 20% (min. 10%) 20%

* (minimum, %)

- Cele inwestycyjne . Cele inwesty-

+ Cele obrotowe

. i - cyjne
9. Przeznaczenie (dziatalno$¢ pro- Cele myvesty V)
- cyjne - Cele obro-
dukcyjna/ustugo- towe

wa/handlowa)

- Cele inwestycyjne

- Cele inwesty-
« Cele obrotowe

cyjne

. Cele obrotowe Celeinwe- (dziatalnosc
stycyjne produkcyjna /
(rzeczowy ma- f h
jatek obrotowy) v ugdc|>wa /) an
owa

- Min. 100% kwoty podstawowej + odsetki

+ Weksel wiasny in blanco (wraz z deklaracja) + inna
forma (szeroki katalog zabezpieczer)

10. Zabezpieczenia

+ Min. 100% kwoty
podstawowej +
odsetki
- Weksel wiasny
in blanco (wraz z
deklaracja) +inna
forma (osobista
lub majatkowa)

+100%-200% kwoty podsta-
wowej + odsetki
- Weksel wiasny in blanco
(wraz z deklaracja) + inna
forma (szeroki katalog zabez-
pieczen)

Uwagi

Uniwersalny produkt pozyczkowy, zasieg regionalny (cate wojewddztwo)

Uwaga: Opis produktéw na podstawie aktualnych informacji, zaczerpnietych ze stron internetowych posrednikéw oraz dokumentacji

formalnoprawnej funduszy.

a Oprocentowanie state w okresie obowiazywania umowy pozyczkowej (ustalone w umowie, zgodnie z obowiazujacymi - w danym czasie - stawkami
oprocentowania, stosowanymi dla pozyczek finansowanych ze sSrodkéw unijnych) - niniejsza uwaga dotyczy wszystkich prezentowanych produktow.

czennaszeroka game kredytéow / pozyczek inwestycyjnych i obrotowych, ustaleniu podobnego

okresu obowiazywania poreczen oraz stosowany w kazdym przypadku taki sam wspoétczynnik

maksymalnego pokrycia zobowiagzan zabezpieczanych poreczeniem. Kazdy z posrednikow

finansowych kierowal swoja oferte, zar6wno do mikro-, matych, jakisrednich przedsiebiorcow

oraz stosowat rozwigzanie proceduralne (powszechne w praktyce polskich lokalnych i regio-

nalnych funduszy poreczeniowych), przewidujace, iZ wniosek o poreczenie kierowany jest

czesc1 |
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TABELA 5 Produkty poreczeniowe oferowane przez posrednikéw finansowych wspartych §rodkami
z RPO WP 2007-2013

Posrednik finansowy >

tomzynski Fundusz Poreczen
Kredytowych Sp. z 0.0.

Agencja Rozwoju
Regionalnego ,ARES” S.A.
w Suwatkach

Podlaski Fundusz Poreczen
Kredytowych Sp. z 0.0.

Wspieranie przedsiebiorczosci
Projekt (fundusz) > w regionie poprzez zwigekszenie

zdolnosci poreczeniowej

Pétnocny Fundusz
Poreczeniowy

Wspieranie przedsiebiorczosci w
wojewddztwie podlaskim poprzez
udzielanie poreczen

Parametry
1 Nazwa wtasna _ _ —
" produktu
Mlkr'o—, mah : gredm przedsugbwrcy Mikro-, mali i $redni Mikro, mali i Sredni przedsiebiorcy
(posiadajacy siedzibe i rzedsiebiorcy (z (posiadajacy siedzibe lub
2. Odbiorca (klient) prowadzacy dziatalnosc P goorcy posiadajacy ¢ .
; terenu wojewddztwa realizujacy inwestycje na terenie
gospodarcza na terenie odlaskiego) wojewoddztwa podlaskiego)
wojewddztwa podlaskiego) P 9 ) P 9
3 Wielko$¢ poreczenia 750 tys. zt (nie wiecej niz 390 tys. zt (nie wiecej niz 2,5 min zt (nie wiecej niz
" (maks.) 5% kapitalizacji funduszu) 5% kapitalizacji funduszu) 5% kapitalizacji funduszu)
Stopien pokrycia o . . . "
4. zobowiazar (maks.) 70% (kapitatu zabezpieczanej transakcji)
Okres obowiazywania 60 m-cy
5. - 61 m-cy e - P .
poreczenia (maks.) (z mozliwoscia wydtuzenia o czas na czynnosci windykacyjne)
- 0d 0,45% do 2% kwoty porecze- o -
nia w zaleznosci od udziatu : D‘o 4% warFoscl| Por‘?cze’
poreczenia nia (w zaleznosci od okre-
w zabezpieczanym zobowiazaniu su porec;ehla) (min. 300 - Od 0% do 3% kwoty poreczenia
i okresu poreczenia zt niezaleznie od okresu leznosci od rodzai B
e e dku W zaleznosci od rodzaju porecza
o (min. 400 zt niezaleznie od okresu pOFQ;Z?r;;?), VE/ przykpa nej transakji i okresu poreczenia
6. Prowizjaioptaty poreczenia) PTZEASIGDIOTSTW ZaXWa" — (hfatna jest jednorazowo w chwili
. lifilkowanych do kategorii dzielani :
W pLzypadkach §zczego|neg? start-up 3,8% (rocznie) ; z:(e arllatpore‘czelma)A )
ryzyka poreczeniowego mozli- L - Brak opfat manipulacyjnyc
wo$cé podwyzszenia prowizji + Brak prowizji w przypad-
ku poreczen udzielanych
. Qp+ata za promese porecze- jako pomoc de minimis
nia— 100 zt
Gtownie kredyty inwestycyjne, Kredyty / pozyczki prze- Wszelkie rodzaje kredytéw [ po-
. positkowo finansowanie dziatal- znaczone na finansowanie  zyczek oferowane przez podmioty
7. Przeznaczenie I . . ] . . . ) :
nosci biezacej w powiazaniu z dziatalnosci gospodarczej  wspodtpracujace (tzw. kredytodaw-
inwestycjami przedsiebiorcy cy wspodtpracujacy)
- Weksel wtasny in blanco (wraz z deklaracja) poreczeniobiorc
8. Zabezpieczenia Zal W le koli (Wr ZdZ datk " Iob . 'Z | ‘I ’ Weksel wiasny in blanco (wraz
- P + Zaleznie od okolicznosci— dodatkowe zabezpieczenia 7 deklaracja) poreczeniobiorcy
(majatkowe lub osobiste)
Instytucje wspoétpracu- Poreczenia dotycza 3 bankdéw Eggcig\?vl:q‘:;izzaoogz:gu Pgr;cczzee?gggaﬁzﬁ/ffdgz\g;ﬁ_
9. jace z Funduszem i 2 pozabankowych instytucji Y 1) 9 pozy P

w zakresie poreczen

pozyczkowych

wspotpracujacego z Fun-
duszem

kowych instytucji pozyczkowych
wspodtpracujacych z Funduszem

Uwagi

- Uniwersalny produkt poreczeniowy, zasieg regionalny (cate wojewddztwo)

- Whniosek o poreczenie sktadany za posrednictwem wspotpracujacych z funduszem

bankdéw / instytucji pozabankowych

Uwaga: Opis produktéw na podstawie aktualnych informacji, zaczerpnietych ze stron internetowych posrednikéw oraz dokumentacji formalnoprawnej
funduszy.

16

do funduszu za posrednictwem instytucji oferujacej finansowanie (np. banku). Bardzo podobne
byly takze wymagania zwigzane z zabezpieczeniem poreczen (jeden z posrednikéw poprzestat
na standardzie charakterystycznym dla wielu funduszy poreczeniowych w Polsce —weksel

in blanco z deklaracja wekslowa; dwdéch pozostatych uzupeinialo to rozwiazanie mozliwoscia

zadania dodatkowych zabezpieczen, zar6wno osobistych, jak i majatkowych, zaleznie od oceny
ryzyka przedsiewziecia).

Gléwnymi parametrami réznicujacymi oferte poreczen byty:

o maksymalna wielko$¢ poreczenia oraz
e pobierane prowizje i optaty za udzielenie poreczenia.

Ocena wykorzystania i propozycje zagospodarowania srodkéw na instrumenty finansowe



Pierwszy z tych elementéw stanowit pochodng wielko$ci funduszu, co z kolei wynikato ze stoso-
wanej przez wszystkich posrednikéw finansowych normy maksymalnej koncentracji, stanowiacej,
ze udzielone poreczenie osiagga¢ moze maksymalnie 5% kapitalizacji funduszu. Drugi element
(prowizje i optaty) wyrazal strategie funduszu oraz odzwierciedlat wewnetrzny rachunek kosz-
tow prowadzenia dziatalno$ci poreczeniowej przez danego posrednika.

Innym istotnym elementem réznicujacym oferte poreczeniows jest zasieg penetracji poreczen.
Mianowicie, w przypadku kazdego posrednika-poreczyciela oferta poreczeniowa dotyczy
zabezpieczenia kredytow / pozyczek udzielanych przez instytucje, z ktorymi (dany) fundusz
poreczeniowy zawart umowe o wspotpracy. W tym przypadku, w gronie wspieranych w woje-
wodztwie podlaskim poreczycieli sytuacja jest zroznicowana. Jeden z posrednikow (najbardziej
doswiadczony, oferujacy poreczenia od 1995 r. — Podlaski Fundusz Poreczen Kredytowych
Sp. z 0.0.) posiada szeroka, dobrze rozwinieta sie¢ instytucji wspoétpracujacych, ktorg tworzy
dziewie¢ bankéwidwie pozabankowe instytucje pozyczkowe. Natomiast, je$li chodzi o dwoch
pozostatych posrednikow, to wich przypadku sie¢ instytucji wspotpracujacych jest dos¢ ogra-
niczona (a w jednym przypadku dotyczy tylko jednego banku spo6tdzielczego, co w praktyce
wskazuje na lokalny zasieg oferty tego po$rednika).

Charakterystyka produktéw pozyczkowych’

Wielko§¢ §redniej pozyczki w catym portfelu pozyczkowym poérednikéw finansowych
wspartych w wojewddztwie podlaskim uksztattowata sie (na dzien 30.06.2018 r.) na poziomie
189,7 tys. zt. Wielko$¢ ta wyraznie przekracza $rednia warto$§¢ pozyczki ogélnokrajowego
portfela pozyczkowego pozabankowych funduszy pozyczkowych z lat 2012 - 2017, ktoéra
wynosi ok. 100,1 tys. zt® (ogélnokrajowa, $rednia warto$¢ pozyczki udzielonej w 2017 r.
wyniosla prawie 114,5 tys. z1)°.

Analiza portfeli pozyczkowych poszczegélnych posrednikéw finansowych wwojewddztwie pod-
laskim uwidacznia do$¢ znaczne zréznicowanie sredniej wielko$ci pozyczek, udzielanych wra-
mach poszczeg6lnych uméw dokapitalizowania, ktora oscyluje od poziomu ok. 91 tys. zt az do ok.
392 tys. zt. Oczywiscie, Srednie te wynikaja zréznych parametréw pozyczek oferowanych przez

poszczeg6lnych posrednikéw. Prezentowane dane uprawdopodobniajg jednak twierdzenie,
ze udostepnione wsparcie instrumentoéw inzynierii finansowej z RPO WP 2007 - 2013 pozwolilo

podlaskim po$rednikom skutecznie reagowac narosnace potrzeby zwiazane z finansowaniem

dzialalno$ci gospodarczej, szczego6lnie w przypadku mikro- i matych przedsiebiorcéw, ktérzy
dominuja w portfelach pozyczkowych. Jednocze$nie, co nalezy podkresli¢ i oceni¢ jednoznacz-
nie pozytywnie, wielko$§¢ pozyczki nie stanowila czynnika dyskryminujacego wnioskodawcow,
bowiem $rednia wielko$¢ pozyczki wnioskowanej w ramach wspieranych funduszy pozycz-
kowych uksztattowata sie na poziomie blisko 198 tys. zl, a wiec wiekszym niz $redni poziom

pozyczki udzielone;.

Portfel pozyczkowywspieranych wwojewo6dztwie posrednikéw finansowych jestzdominowany przez
kategorie mniejszych wielko$ciowo przedsigbiorcow. Wywiady z przedstawicielami posrednikéw
finansowych wskazuja, ze w sktadzie portfeli pozyczkowych zdecydowanie dominujg mikroprzed-
siebiorcy. Struktura portfela pozyczkowego jest generalnie podobna do struktury ksztattujacej sie
juz od dtuzszego czasu na poziomie ogélnokrajowym (tj. —warto$ciowo rzecz biorac — ok. 75%
stanowig pozyczki udzielane mikroprzedsiebiorcom, a ok. 20% matym przedsiebiorcom)*®.

Efekty dziatalno$ci wspartych posrednikéw finansowych w wojewddztwie podlaskim, biorac
pod uwage skale zaangazowania pozyskanej kapitalizacji (warto$¢), odpowiadajg warto$ciom
srednim wskaznika zaangazowania, rejestrowanym dla catego (ogélnopolskiego) sektora fundu-
szy pozyczkowych wPolsce. W przypadku posrednikow wwojewodztwie podlaskim wskaznik
ten oscyluje w granicach od ok. 70% do ok. 80%'", za$ §rednia krajowa ksztaltuje sie na poziomie
ok. 72%'2. Nie budzi rowniez watpliwosci szybko$¢ obrotu §rodkami kapitalizacji realizowana
przez wspieranych poérednikéw finansowych. Mianowicie, w okresie obowigzywania uméw
wsparcia (do dnia 30.06.2018 r.) catkowita warto$¢ udzielonych pozyczek osiagneta prawie dwu-

cze$S€1 | Doswiadczenia z wdrazania instrumentéow finansowych w ramach RPO

17



krotno$¢ (1,97) otrzymanej przez wszystkie fundusze kapitalizacji (z uwzglednieniem wktadu
wlasnego w wysokosci 2,5 mln zt w jednym z projektow). Pozwala to sformutowa¢ wniosek
co do odpowiedniego tempa angazowania otrzymanych §rodkéw przez wspieranych posrednikow.

Szczeg6towe dane na temat skali (historycznej) zaangazowania wsparcia prezentuje ponizsza tabela.

TABELA 6 Zaangazowanie wsparcia w ujeciu historycznym — pozyczki (na 30.06.2018 r.)

Wielkos¢ Wartosc Wskaznik historycz-
dofinansowania udzielonych nego zaangazowania
Lp. Posrednik finansowy Umowa (wsparciew zt)  pozyczek w zt (,obrotowosc¢”)
Fundacja Rozwoju Przed-
1 . RPPD-01.03.00-20-002/10-02 15000 000 36 099 180 2,41
siebiorczosci w Suwatkach
2 jw. RPPD.01.03.00-20-001/15-04 5150 000 6230000 1,21
3 Podlaska Fundacja RPPD.01.03.00-20-002/09-05 10 000 000 26917 200 2,69
Rozwoju Regionalnego
4 jw. RPPD.01.02.00-20-004/15-01 15000 000 20292 100 1,35
Agencja Rozwoju o -
5 Regionalnego ,ARES” S.A. RPPD.01.03.00-20-003/09-05 14 975 452 37218 329 2,49
6 jw. RPPD.01.03.00-20-003/10-05 10 815000 23081916 2,13
7 jw. RPPD.01.03.00-20-003/15-01 8 000 000 9576 199 1,20
Fundacja na rzecz Rozwoju Yy i 10 000 000 2,24
8 Polskiego Rolnictwa RPPD.01.03.00-20-004/09-03 (12 500 000%) 22 356 600 (1.79°)
9 jw. RPPD.01.03.00-20-002/15-01 3000000 3969 325 1,23
91940 452 2,02
RAZEM (94 440 452°) 185740 849 (1.97%)

* Z uwzglednieniem wktadu wiasnego w wysokosci 2,5 min zt (projekt Fundacji na rzecz Rozwoju Rolnictwa Polskiego)
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych UMWP.
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Dwa kolejne wskazniki, pozwalajace na ocene efektywnoéci wykorzystania wsparcia przez
posrednikéw w wojewodztwie podlaskim, to:
o stratowo$¢ realizowanej akcji pozyczkowej oraz
« kosztochlonno$¢ angazowania wsparcia (koszty zwiazane z budowa portfeli pozyczko-
wych w ramach uméw wsparcia).

Dane sprawozdawcze na dzien 30.06.2018 r. wskazuja na bardzo niska stratowo$¢ akcji pozyczko-
wej posrednikéw w wojewddztwie podlaskim, realizujacych umowy wsparcia kapitalizacyjnego
woparciu o §rodki RPO WP 2007 -2013. W okresie realizacji tych uméw liczba pozyczek utraconych
w catym portfelu posrednikéw wyniosta ilosciowo 15 pozyczek (ok. 1,5% catkowitej liczby pozyczek
udzielonych) o warto$ci blisko 3,8 mln zt (ok. 2% og6lnej warto$ci pozyczek udzielonych). Warto$c¢
pozyczek utraconych w relacji do warto$ci uméw dokapitalizowania (kapitatu pozyczkowego)
wyniosta 4%. Zgodnie z procedurami poszczegolnych funduszy pozyczki te podlegaja windykacji.
Dotyczy to 14 pozyczek, a warto$¢ $rodkow dotad odzyskanych (30.06.2018 r.) stanowi ok. 12,4%
warto$ci utraconej (izapewne bedzie rosta, zuwagi na kontynuowane procesy windykacyjne). W su-
mie wiec, kapital utracony uksztattuje sie na poziomie nizszym niz wyliczony powyzej wskaznik.

Z uwagina odmiennos$ci metodologiczne dotyczace monitorowania warto$ci portfela utraconego,
dane na temat straconej akcji pozyczkowej dokapitalizowanych posrednikéw w wojewodztwie
podlaskim sg trudno poréwnywalne z danymi ogélnopolskimi, prezentowanymi w raportach
Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych. Tym niemniej, pewne pole do bardziej wiarygod-
nego wnioskowania wystepuje w zwigzku ze wskaznikiem wartosci pozyczek ,windykowanych
iwypowiedzianych”, dostepnym dla danych ogélnokrajowych —wskaznik ten na koniec 20171.
wynidst 9,03%"%. Akceptujac pewne uproszczenia', analogiczny wskaznik wyliczony dla portfela
funduszy wspieranych w wojewddztwie podlaskim wynosi blisko 3,3%. Udziat takich pozy-
czek w portfelach posrednikéw w wojewddztwie podlaskim jest wiec zdecydowanie mniejszy
(2,7-krotnie) od $redniej ogoélnokrajowej. Podsumowujac ten aspekt dziatalno$ci wspieranych
posrednikéw finansowych w wojewo6dztwie podlaskim, uprawniona jest ocena pozytywna.
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Jesli chodzi o kosztochtonno$¢ ksztattowania portfeli pozyczkowych przez dokapitalizowanych
posérednikow w wojewddztwie podlaskim, to graniczne wielko$ci kosztow ,administrowania
izarzadzania funduszem” regulowane byty w umowach (oraz aneksach do nich) w sprawie do-
kapitalizowania funduszu pozyczkowego z Programu. Koszty te ustalono zgodnie ze stawkami
okre$lonymi w stosownych przepisach unijnych'®, co oznaczalo maksymalny putap kosztow
wwysokosci (Sredniorocznie) 4% warto$ci dofinansowania w przypadku funduszy udzielajacych

pozyczek wylacznie mikroprzedsiebiorcom albo wwysokosci (§redniorocznie) 3% dla funduszy
udzielajacych pozyczek wszelkim kategoriom wielko§ciowym podmiotéw sektora M$p. Zasady
te stosowane byty dla tzw. pierwszego obrotu (warto$ci udzielonych pozyczek)'é, jak i pozniej

tj. po przekroczeniu 120% kwoty otrzymanego wsparcia lub obrotu kapitatem w wysokosci

przekraczajacej kwote przyznanego wsparcia o 3 mln zt". Przy czym, dla nastepnego obrotu

(i kolejnych) ustalono, ze Zrédlem wyptaty wynagrodzenia posrednika beda potracenia doko-
nywane z przychodéw uzyskiwanych z prowizji i oprocentowania udzielonych pozyczek oraz

przychodéw z lokowania wolnych §rodkéw. W ten sposob, finansowanie kosztéw w ramach

kolejnych obrotéw kapitalem nie obcigzalo wyj$ciowej kwoty kapitalizacji.

Opisane powyzej zasady powoduja, ze koszty zarzadzania dokapitalizowaniem ze §rodkow
RPO WP 2007 - 2013 okazuja sie konkurencyjne wobec ofert, dotyczacych zarzadzania kapitalem

pozyczkowym, zgtaszanych w przetargach na udzielanie pozyczek w oparciu o §rodki polityki

spojnosci na lata 2014 - 2020, dystrybuowane w wiekszo$ci wojewo6dztw przez Bank Gospodar-
stwa Krajowego (odgrywajacy w nich role Menadzera Funduszu Funduszy, odpowiedzialnego

za dystrybucje wsparcia przeznaczonego na instrumenty finansowe wregionalnych programach

operacyjnych nalata 2014 - 2020). Mianowicie, jak podaje Polski Zwiazek Funduszy Pozyczkowych,
érednia wielko$¢ oferowanego wynagrodzenia za budowe portfela w zwycieskich ofertach'®
uksztaltowala sie na poziomie 8,65%"® warto$ci udzielonych (i wyptaconych pozyczek), natomiast

$rednia warto$¢ oferowanego wynagrodzenia we wszystkich rozpatrywanych ofertach wyniosta

ok. 9,14%%°. Prezentowane tu szacunki potwierdzajg rowniez inne (niestety nieliczne) badania.
Mianowicie, w ekspertyzie z lutego 2018 r. oszacowano, Ze $rednie oferowane wynagrodzenie

wkilku wybranych przetargach, dotyczacych instrumentéw finansowych perspektywy 2014 -2020,
lokowato sie w granicach od ok. 7% do nieco powyzej 1%, co bylo zbiezne z oszacowaniami

Polskiego Zwiazku Funduszy Pozyczkowych. Ponadto, w ekspertyzie podano dane z przetar-
gow przeprowadzonych przez Kujawsko-Pomorski Fundusz Rozwoju Sp. z 0.0. na przelomie

2017 i 2018 1., dotyczacych ponownego zagospodarowania $rodkéw na instrumenty inzynierii

finansowej z RPO Wojewo6dztwa Kujawsko-Pomorskiego nalata 2007 -2013. Dane te pokazywaty
poziom oferowanych stawek w granicach od 4% do 10,2% warto$ci zbudowanego portfela pozy-
czek. Wkonkluzjach tego opracowania stwierdzono, iz mozna przyjac, ,ze typowy, najczesciej

oferowany poziom optaty za zarzadzanie mieéci si¢ w ramach «widetek» od 7,5% do 10,5%"*%

Przedstawione powyzej dane uzasadniaja wniosek, ze wysoko$¢ oplat za zarzadzanie i administrowa-
nie umowamiwsparciawwojewddztwie podlaskim nie bytanadmierna—zdecydowato o tym dostoso-
wanie optat do standardu wynikajacego z odpowiednich regulacji unijnych (stosowanych takze w od-
niesieniu do kontynuowanej akcji pozyczkowej juz po jednokrotnym zagospodarowaniu przekazanej

kapitalizacji). Obecna praktyka pokazuje jednoczes$nie, ze posrednicy finansowi w wojewddztwie

podlaskim sa w stanie prowadzi¢ akcje pozyczkowa na tych warunkach. Uwzgledniajac jednak obec-
na sytuacje nalezy przewidywac, ze ponowne kontraktowanie tych §rodkéw (wedtug nowych zasad,
tj. z wykorzystaniem procedur przetargowych Prawa zaméwien publicznych) zapewne zaowo-
cuje ofertami z wyzszymi optatami, oscylujacymi w granicach ok. 10%(+) warto$ci zbudowanego

portfela pozyczkowego.

Konkluzje — ocena produktéw pozyczkowych

Ogolna ocena efektywnos$ci wykorzystania kapitalizacji (wsparcia) przez posrednikéw finan-
sowych w wojewo6dztwie podlaskim jest pozytywna. Decyduja o tym:

« satysfakcjonujace tempo wykorzystywania otrzymanej kapitalizacji, ktére wynika z trafnie
zaprojektowanych (odpowiadajacych potrzebom regionalnych m$p) produktéw pozyczkowych,
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« poziom biezgcego zaangazowania kapitalizacji (relacja warto$ci pozyczek aktywnych
do kapitalizacji) jest wysoki i porownywalny ze wskaZnikami ogélnokrajowymi,

« stratowo$c¢ akcji pozyczkowej jest bardzo umiarkowana (akceptowalna co do poziomu) — na tej
podstawie wnioskowa¢ mozna o wysokiej jako$ci zbudowanych portfeli pozyczkowych.
Oznacza to posiadanie i prawidtowe funkcjonowanie mechanizméw selekcyjnych oraz mo-
nitorowania ryzyk przez beneficjentow dokapitalizowania,

o koszty akcji pozyczkowej sa stosunkowo niewielkie, szczegélnie w poréwnaniu do ofert,
dotyczacych wynagrodzenia za budowe portfeli pozyczkowych w ramach instrumentow
finansowych wdrazanych z programéw regionalnych obecnej perspektywy polityki sp6j-
no$ci w Polsce (2014 -2020).

Charakterystyka produktéw poreczeniowych

Wsparcie instrumentéw inzynierii finansowej w ramach Rpo wp 2007 - 2013 obejmowato takze
produkty poreczeniowe —zachodzito w ramach umoéw zawartych z trzema posrednikami
finansowymi. Podpisane umowy opiewaty na kwote nieco ponad 72,8 mln zt (z uwzglednie-
niem aneksow).

Analizujac efekty wsparcia posrednikéw finansowych w wojewddztwie podlaskim, oferujacych
produkty poreczeniowe, nalezy wzia¢ pod uwage fakt, ze wdrazanie poreczen zachodzito wspe-
cyficznych warunkach, wptywajacych na ksztatt rynku poreczeniowego. Przede wszystkim,
trzeba pamieta¢ o narastajacym od okoto 2013 r. niekorzystnym zjawisku rosnacej konkurencji
pomiedzy dziatalno$cia poreczeniowa prowadzong na szczeblu lokalnym i regionalnym (przez
tzw. lokalne i regionalne fundusze poreczen kredytowych), a dziatalno$cia gwarancyjna re-
alizowana ze szczebla krajowego (w ramach programow ogoélnokrajowych) oraz braku koor-
dynacji wsparcia pomiedzy szczeblem regionalnym i centralnym (do$¢ czesto spotykane jest
stanowisko podkre$lajace, ze stan ten jest wynikiem braku dobrze skoordynowanej polityki
wspierania dziatalno$ci poreczeniowo-gwarancyjnej w kraju®?). Jak podkre$lono w ostatnim
opracowaniu Krajowego Stowarzyszenia Funduszy Poreczeniowych?®*, ewidentny jest znaczacy
wzrost konkurencji na rynku poreczen i gwarancji w Polsce. W przypadku oferty lokalnych
iregionalnych funduszy poreczeniowych (do tej kategorii naleza posrednicy finansowi wspie-
rani w ramach instrumentéw inzynierii finansowej RPo WP 2007 - 2013) wiaze sie to z ogélno-
polskimi programami gwarancyjnymi wdrazanymi przez Bank Gospodarstwa Krajowego®® tj.
(wszczegoblnosci) rzadowym programem Portfelowej Linii Gwarancyjnej De Minimis (gwarancja
de minimis) wdrazanym od 2013 r., oferta gwarancyjna BGK objeta regwarancjami unijnego
programu COSME (gwarancja COSME), czy tez, uruchomionym przez BGK w 2017 I. nowym,
bardzo atrakcyjnym produktem gwarancyjnym, znanym pod nazwa handlowa ,,Gwarancji
Biznesmax” (Zr6dlem finansowania tego programu sg $rodki poddziatania 3.2.3 Programu
Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014 - 2020; gwarancja ta stanowi instrument mieszany,
obejmujacy takze dotacje refundujaca cze$¢ odsetek od gwarantowanego kredytu®®). Wszystkie
te programy dystrybuowane sa przez Bank Gospodarstwa Krajowego w modelu portfelowym
za pos$rednictwem kluczowych bankéw komercyjnych (co do zasady, produkty gwarancyjne
BGK dostepne sg w skali catego kraju). Sa to jednocze$nie instrumenty o bardzo powaznej skali.
Poza tym, niektoére banki, jakifundusze poreczeniowe, wykorzystuja rowniez wsparcie dostepne
na szczeblu unijnym — gwarancje portfelowe Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego w ra-
mach programéw ramowych Unii Europejskiej (wspomniany juz program cosME, a dodatkowo:
Horyzont 2020 oraz Eas], czy tez uruchamiany obecnie instrument gwarancji portfelowych
wramach programu Kreatywna Europa®’). Dodatkowo, za wielce wymowny nalezy uznac fakt
bardzo niskiego zainteresowania wsparciem dziatalno$ci poreczeniowej w ramach $rodkow
regionalnych obecnej perspektywy wdrazania polityki spdjno$ci w Polsce przy wykorzystaniu
instrumentéw finansowych (wsparcie adresowane do posrednikéow finansowych szczebla
lokalnego / regionalnego, dotyczace kapitalizacji instrumentow poreczeniowych)?®. Zatem,
uwzgledniajac powyzszy kontekst, nalezy pamietac¢, ze na efekty dziatalno$ci wspieranych
wwojewodztwie podlaskim posrednikéw poreczeniowych musiata wptywac ogoélna sytuacja,
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obserwowana na rynku poreczeniowym (i byt to wptyw negatywny). Je$li chodzi o przysztos¢,
to taki stan rzeczy formuje kolejne, szczegélne wyzwania wobec srodowiska lokalnych i regio-
nalnych funduszy poreczeniowych.

W toku obowigzywania umow (wedtug stanu na dzien 30.06.2018 r.)*° wspierani w wojewodztwie
podlaskim posrednicy finansowi udzielili 521 poreczen o wartosci 114,3 mln zt, co pozwolito
na uruchomienie akcji kredytowej / pozyczkowej co najmniej na poziomie ok. 163 mln zt. Hi-
storyczna, Srednia warto$¢ udzielonego poreczenia uksztattowata sie na poziomie okoto 219,4
tys. z1%°
finansowych w wojewo6dztwie podlaskim odzwierciedla generalnie prawidtowy kierunek

. Ta stosunkowo wysoka §rednia warto$¢ poreczen udzielanych przez posrednikéw

dostosowywania wielko$ci produktéw finansowych do potrzeb regionalnego sektora m$p,
z uwzglednieniem strategii poszczeg6lnych posrednikéw.

Gléwnym odbiorca porgczen udzielanych przez wspieranych posrednikéw finansowych w wo-
jewodztwie podlaskim byli mikro- i mali przedsiebiorcy. Jak wynika z wywiadéw z przedstawi-
cielami posrednikéw, rozklad ten jest generalnie podobny do struktury przedsiebiorcéw — od-
biorcéw poreczen, charakterystycznej dla ogélnokrajowego portfela poreczeniowego funduszy
lokalnych i regionalnych®.

Stabo wypadaja natomiast dane obrazujace zaangazowanie kapitalizacji w poreczenia. Warto$¢

aktywnych poreczen do pozyskanej kapitalizacji uksztattowata sie na bardzo niskim poziomie

ok. 30%2 (warto$¢ poreczen aktywnych w relacji do wartoéci pozyskanej kapitalizacji). Sredni

wskaznik zaangazowania kapitatu w catym (historycznym) portfelu lokalnych i regionalnych

funduszy poreczeniowych na koniec 2017 r. ksztaltowal sie na poziomie 158%, a wiec wielo-
krotnie wyzszym niz zarejestrowany dla analizowanych tu uméw wsparcia kapitalizacyjnego.
Szczegotowe informacje na temat skali (historycznej) zaangazowania wsparcia prezentuje

ponizsza tabela.

TABELA 7 Zaangazowanie wsparcia w ujeciu historycznym — poreczenia (na 30.06.2018 r.)

Wielkos¢ Wartosé Wskaznik historycz-
dofinansowania udzielonych nego zaangazowania
Lp. Posrednik finansowy Umowa (wsparciew zt)  poreczen w zt (,obrotowosc")
1 tomzynskiFundusz Poreczen  ppop 01 03.00-20-001/10-07 15 000 000 32 909 859 2,19
Kredytowych Sp. z o.0.
p Podlaski Fundusz RPPD.01.03.00-20-001/09-05 47 157 572 73 336 580 1,56
Poreczeniowy Sp. z o0.0.
Agencja Rozwoju on. ) N
3 Regionalnego ,ARES" S.A. RPPD.01.03.00-20-004/10-00 7820 263 8076 265 1,03
RAZEM 69 997 835 114 322 704 1,63

*Na podstawie wniosku o pfatnosé z 30.09.2018 .
Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych UMWP.

Jesli chodzi o obrét otrzymana kapitalizacja, to stosowna wielko$¢ wypada umiarkowa-
nie, aczkolwiek jest akceptowalna. Wskaznik obrazujacy relacje wartosci wszystkich udzie-
lonych poreczen do warto$ci uméw kapitalizacyjnych (po drastycznym zmniejszeniu war-
toéci umowy w przypadku jednego z posrednikéw — blisko o potowe) wynidst ponad
1,6-krotno$é¢ pozyskanego wsparcia.

Istotny element charakterystyki efektywno$ci wykorzystania wsparcia na dziatalno$¢ porecze-
niowg — podobnie jak w przypadku poérednikéw finansowych prowadzacych dziatalnos§¢
pozyczkowa — stanowi stratowo$¢ zrealizowanej akcji poreczeniowej oraz poniesione koszty
zwiazane z budowa i zarzadzaniem portfelami poreczeniowymi.

Jakwynika ze sprawozdan posrednikéw finansowych (a w przypadku jednego z nich — danych
uzupelniajacych), w toku realizacji umoéw utraconych zostato 15 poreczen. W przypadku dwoch
funduszy®*, dla ktérych dostepne sg precyzyjne dane, warto$¢ (14) utraconych poreczen wyniosta
ok. 3,2 mln z}, tj. ok. 4,9% warto$ci uméw dokapitalizowania. Taki poziom stratowos$ci uznac
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mozna za nieznaczny (i w zwigzku z tym akceptowalny). Zgodnie z danymi Komisji Nadzoru
Finansowego na temat jako$ci kredytow dla przedsiebiorstw?®’, udzial stanu kredytow ze stwier-
dzong utrata warto$ci w segmencie kredytéw dla m$p wynidst na koniec 2017 r. 10% (w potowie
2018 wskaznik wzrdst do poziomu 11,6%). Oba podawane tu wskazniki sg trudno por6wnywalne,
niemniej poziom stratowo$ci dla sektora bankowego mozna ostatecznie uzna¢ za benchmark
dla posrednikéw finansowych udzielajacych poreczen. Jesli tak, to odnotowany poziom stra-
towo$ci miesci sie w standardzie i w zwigzku z tym jest akceptowalny. Oznacza to prawidtowe
funkcjonowanie systemu selekcji wnioskéw o poreczenia, w tym oceny ryzyka poreczeniowego.

Jesli chodzi o kosztochlonno$¢ ksztattowania portfeli poreczeniowych, to w przypadku ana-
lizowanych tu umoéw znajduja zastosowanie rozwigzania analogiczne do opisanych wcze-
$niej (odpowiednie dla posrednikow finansowych, ktoérzy pozyskali wsparcie na prowadzenie

dziatalno$ci poreczeniowej). Odnotowana wielko$¢ kosztéw zarzadzania i administrowania

funduszami, dotyczaca okresu realizacji umoéw od momentu ich zawarcia do polowy 2018 . jest

akceptowalna®® i zapewne jednak mniejsza od wielko$ci, ktéra bylaby oczekiwana obecnie w ra-
mach przetargdw, dotyczacych kapitalizacji instrumentéw z programoéw regionalnych na lata

2014-2020*". Mozna tu odwolac sie do opracowania doradczego, w ktorym starano sie oszaco-
wac wielko§¢ benchmarku do okreslenia wielko$ci wynagrodzenia za budowe i zarzadzanie

portfelami poreczeniowymi®® w oparciu o srodki wsparcia z obecnej perspektywy finansowej.
W konkluzji, autorzy tego opracowania stwierdzaja, ze zasadne wydaja si¢ stawki w granicach

od ok. 7% do ok. 8% warto$ci portfela (o rozmiarze ok. 30 mln zt) oraz dodatkowo od 1 do 2 p.
proc. w przypadku portfeli wigkszych rozmiaréw. Ostatecznie, mozna wigc méwic o przedziale

w granicach (w przyblizeniu) 7% -10% warto$ci portfela®.

Konkluzje — ocena produktéw poreczeniowych

Ogoblna ocena efektywnos$ci wykorzystania wsparcia przez posrednikéw finansowych w woje-
wodztwie podlaskim oferujacych poreczenia (dokapitalizowanych ze srodkéw RPO WP 2007 -2013
wramach wspierania instrumentéw inzynierii finansowej) nie jestjednoznaczna. Mianowicie:

o dziatalno$¢ poreczeniowa prowadzona przezlokalne iregionalne fundusze poreczeniowe
realizowana jest juz od dtuzszego czasu w trudnych (i pogarszajacych sie) warunkach
otoczenia—decydujace znaczenie ma tu narastajaca konkurencja ze strony ogoélnokrajo-
wych programéw gwarancyjnych, realizowanych w atrakcyjnym dla sektora bankowego
modelu gwarancji portfelowych — parametry tego typu gwarancji okazuja sie rowniez
wystarczajaco atrakcyjne dla sektora instytucji oferujacych finansowanie dtuzne, co zmu-
sza lokalne i regionalne fundusze poreczeniowe do poszukiwania nowych zrédet dla ich
oferty poreczeniowej; wrezultacie, w sektorze lokalnych i regionalnych funduszy porecze-
niowych stopniowo zyskuje na znaczeniu tworzenie ofert zabezpieczajacych instrumenty
niefinansowe (gléwnie chodzi tu o wadia przetargowe),

tempo i skale wykorzystania alokacji (Srednio dla wszystkich dokapitalizowanych posred-
nikéw wwojewddztwie podlaskim) uznaé mozna za satysfakcjonujace, pamietajac jednak,
ze w przypadku jednej z umoéw konieczne bylo znaczace zmniejszenie pierwotnej kwoty
wsparcia, zapewne z uwagi na przewidywane trudnoéci w jej efektywnym zaangazowa-
niu; na marginesie zauwazy¢ mozna zr6znicowana pozycje wspieranych posrednikow
finansowych —jeden z nich to typowy posérednik regionalny, dwéch kolejnych to raczej

posrednicy lokalni; w przypadku kazdego z posrednikéw wystepuje rozna liczba instytucji

wspolpracujacych (bankéw i innych dostarczycieli finansowania dtuznego) — najwieksza

w przypadku posrednika regionalnego (jeden z posrednikéw, w oparciu o kapitalizacje

z Programu powotal fundusz poreczeniowy jako nowy instrument finansowy),

niewatpliwie problem stanowi obserwowany poziom zaangazowania wsparcia pozyska-
nego wramach analizowanych umoéw, ktéry jest niskiiznacznie odbiegajacy od standardu
ogodlnokrajowego (w sektorze lokalnych i regionalnych funduszy poreczeniowych),
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o stratowo$¢ akcji poreczeniowej jest umiarkowana i akceptowalna co do poziomu wypta-
conych poreczen —na chwile obecna pozwala to wnioskowa¢ o odpowiedniej, dobrej ja-
ko$ci portfeli poreczeniowych. W praktyce dziatania posrednikéw — poreczycieli, obecne
sa i prawidlowo funkcjonuja rozwiazania dotyczace oceny wnioskdéw i oszacowan ryzyka
towarzyszacego poreczanemu finansowaniu,

o koszty akcji prowadzenia dokapitalizowanej dzialalno$ci poreczeniowej sa akceptowalne,
zapewne nizsze od poziomdw, ktérych mozna oczekiwa¢ w ofertach posrednikéw finan-
sowych.

WSKAZANIA DOTYCZACE STRATEGII
INWESTOWANIA SRODKOW FINANSOWYCH
ZWRACANYCH Z INSTRUMENTOW INZYNIERII
FINANSOWEJ RPO WP 2007-2013

Tio —instrumenty finansowe w RPO WP 2014 -2020

Zastosowanie instrument6éw finansowych jako formy transferu wsparcia przewidziano w obecnie
realizowanym Regionalnym Programie Operacyjnym Wojewo6dztwa Podlaskiego nalata 2014 -2020.

Narealizacje wsparcia wformie instrumentéw finansowych z Rpo alokowano kwote ok. 226,9 mIn z.
Uzupelnia ja wktad krajowy (w tym prywatny, zapewniany przez po$rednikéw finansowych)
w wysokosci ok. 40 mIn zl. W sumie, na instrumenty finansowe przeznaczono ok. 267 mln z}.

Zgodnie z metodologia obowigzujaca dla obecnej perspektywy finansowania celéw polityki
spojnoéci, zakres stosowania oraz rodzaje instrumentéw finansowych (w tym wiasciwych wich
ramach produktow) okreslone zostaty w Strategii inwestycyjnej*® opracowanej na podstawie Oceny
ex-ante instrumentow finansowych*'. Uwzgledniajac rozstrzygniecia analizy ex-ante, dotyczace
modelu organizacyjnego realizacji instrumentéw finansowych wramach RPO WP 2014 - 2020, ich
wdrazanie powierzono Bankowi Gospodarstwa Krajowego. Na podstawie umowy z listopada
2016 1.*%, BGK rozpoczal pelnienie funkcji Menadzera Funduszu Funduszy w wojewddztwie
podlaskim w zakresie zarzadzania $rodkami Rpo Wojewddztwa Podlaskiego, udostepnianymi
przy wykorzystaniu instrumentow finansowych. W2o17r. Bank rozpoczat realizacje przetargow
publicznych prowadzacych do wyboru posrednikéw finansowych.

Instrumenty finansowe (odpowiadajace im produkty finansowe) sa obecnie wdrazane przez
grupe wybranych przez Menadzera Funduszu Funduszy posrednikéw. W rezultacie, paleta
oferowanych obecnie produktéw finansowych obejmuje instrumenty dtuzne (pozyczkowe)
iinstrument kapitatowy (w organizacji). Ich zestawienie prezentuje Tabela 8.

TABELA 8 Produkty finansowe w RPO WP 2014-2020

Lp. Produktfinansowy Podstawowe parametry Posrednik finansowy?

Instrumenty dtuzne — pozyczkowe

1. Pozyczka nainwe- - Odbiorca ostateczny: mikro, malii Sredni przedsiebiorcy dziatajacy - Towarzystwo Inwestycji
stycje rozwojowe w sektorze ustug Spoteczno-Ekonomicznych

- Cel: przedsiewziecia rozwojowe w sektorze ustug oraz S.A.w Warszawie
inwestycje dotyczace zastosowania technologii informacyjno- (dziatajace poprzez biuro
komunikacyjnych bez ograniczer branzowych, realizowanych na w Biatymstoku)
terenie wojewddztwa podlaskiego + Fundusz Wschodni

+ Wartosc¢ maks. jednostkowej pozyczki= 1 min zt Sp. z 0.0. w Biatymstoku

+ Okres sptaty: do 84 m-cy - Fundacja Rozwoju

Przedsiebiorczosci

- Karencja: do 6 m-cy w Suwatkach

- Pozyczka udzielana na warunkach rynkowych lub korzystniejszych
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Lp. Produktfinansowy Podstawowe parametry Posrednik finansowy?
2. Mikropozyczka - Odbiorca ostateczny: pozyczka dla oséb od 30 roku zycia Fundacja Agencja
na rozpoczecie bezrobotnych i biernych zawodowo, w tym réwniez znajdujacych ~ Rozwoju Regionalnego
dziatalnosci gospo- sie w szczegdlnie trudnej sytuacji na rynku pracy, oraz oséb w Starachowicach (dziatajaca
darczej odchodzacych z rolnictwa i ich rodzin, tzw. ubogich pracujacych, poprzez biura w Biatymstoku
0s6b zatrudnionych na umowach krétkoterminowych, i tomzy)
pracujacych w ramach uméw cywilno-prawnych oraz imigrantow
(w tym oséb polskiego pochodzenia) i reemigrantéw
« Cel: finansowanie wydatkdéw zwiazanych z rozpoczynaniem
dziatalnosci gospodarczej (obejmuje cele inwestycyjne, obrotowe
lub inwestycyjno-obrotowe)
+ Wartos$¢ maks. jednostkowej pozyczki: 20-krotnosc¢ wysokosci
przecietnego wynagrodzenia obowiazujacego w dniu zawarcia
umowy z pozyczkobiorca
- Okres sptfaty: do 84 m-cy
- Karencja: do 12 m-cy
- Pozyczka udzielana na warunkach korzystniejszych niz rynkowe,
zgodnie z zasadami pomocy de minimis (oferta posrednika: 0,2%
p.a., brak optat i prowizji)
3. Pozyczka termo- - Odbiorca ostateczny: mikro-, mali i $redni przedsiebiorcy - Podlaska Fundacja
modernizacyjna (1) . Cel: finansowanie przedsiewzie¢ dotyczacych poprawy Rozwoju Regionalnego
efektywnosci energetycznej oraz korzystania z odnawialnych w Biatymstoku
Zrédet energii (w tym gteboka modernizacja budynkow) - Fundacja Rozwoju
- Wartos$¢ maks. jednostkowej pozyczki=1 min zt Przedsigbiorczosci
+ Okres sptaty: do 120 m-cy WISHWaHach
- Karencja: do 12 m-cy
- Pozyczka udzielana na warunkach rynkowych lub korzystniejszych
4. Pozyczka termo- - Odbiorca ostateczny: pozyczka dla spoétdzielni i wspdlnot - Wojewoddzki Fundusz

modernizacyjna (2)

mieszkaniowych oraz towarzystw budownictwa spotecznego

- Cel: gteboka modernizacja energetyczna budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych w wojewddztwie podlaskim)

- Wartosc¢ maks. jednostkowej pozyczki = 2,5 min zt

+ Okres sptfaty: do 120 m-cy

- Karencja: do 12 m-cy

- Pozyczka udzielana na warunkach korzystniejszych niz rynkowe
(np. Alior Bank: 0,1% do 0,3% w skali roku, w zaleznosci od
mozliwych do osiagniecia oszczednosci w zuzyciu energii
koricowej, okreslonych w pozytywnie zweryfikowanym przez
Alior Bank audycie energetycznym)

Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej
w Biatymstoku
« Alior Bank (Oddziaty:
Biatystok, Suwatki, tomza)

Instrumenty kapitalowe —wejscia kapitatowe

5.

Wejscie
kapitatowe
(produkt w orga-
nizacji)

- Odbiorca ostateczny: spétki (MSP) na wczesnym etapie rozwoju

(podmioty funkcjonujace do pieciu lat od pierwszej komercyjnej
sprzedazy albo spétki nowo utworzone —podmioty przed
pierwsza komercyjna sprzedaza)

- Cel: przedsiewziecia innowacyjne (innowacje produktowe,

ustugowe, procesowe, organizacyjne, marketingowe)

« Wartosc¢ maks. inwestycji w spdtke (w tym inwestycji

kontynuacyjnych) = 1 min zt

- Zakres inwestycji kapitatowej: objecie maks. 60% praw

udziatowych w spoétce (akeji lub udziatéw) —celu inwestycyjnym

- Okres inwestycji kapitatowej: do 120 m-cy (co do zasady)
- Inne: w formule FIZAN lub ASI

Brak —mimo wyboru
posrednika nie doszto do
podpisania umowy

a https://rpo.bgk.pl/instytucje-finansujace/wojewodztwo-podlaskie/ [dostep: 10.01.2019].

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie metryk produktéw finansowych zawartych w dokumentacji przetargowej oraz informacji na stronach
internetowych posrednikéw finansowych.

Powyzsza paleta produktéw finansowych ksztattuje tto do planowania sposobéw oraz uksztatto-
wania konkretnych produktéw finansowych, ktérych wdrazanie postuzy do zagospodarowania
$rodkoéw finansowych zwracanych z instrumentéw inzynierii finansowej RPO WP 2007 -2013.
Kluczowe wnioski, istotne dla projektowania parametréw nowych produktéw finansowych
(tworzonych w oparciu o §rodki RPO WP 2007 - 2013), $3 nastepujace:

o produkty finansowe koncentruja sie na finansowaniu przedsiewzie¢ inwestycyjnych

(finansowanie potrzeb obrotowych obejmuje jedynie ,Mikropozyczka na rozpoczecie
dzialalno$ci gospodarczej”, przy czym skala tego instrumentu jest niewielka — warto§¢
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realizowanego obecnie przez posrednika finansowego projektu wynosi 9,9 mln z}, w tym
wktad z Programu w wysokos$ci ok. 8,4 mln z1)*%; poza tym, jest to instrument ukierunko-
wany wylacznie na procesy podejmowania dziatalno$ci gospodarczej przez stosunkowo
wasko okresélona grupe docelowg (osoby bezrobotne oraz bierne zawodowo, a takze osoby
z innych specyficznych grup, wymienione wczeéniej, od 30. roku zycia),

produkt finansowy (ukierunkowany na inwestycje rozwojowe) , Pozyczka na cele rozwojowe”

posiada jedno istotne ograniczenie, dotyczace przeznaczenia finansowania, tj. jest on dla
przedsiebiorcow dzialtajacych w sferze ustuglub — szerzej — inwestujacych w technologie
informacyjno-komunikacyjne*,

dwa produkty finansowe sg skoncentrowane na przedmiocie finansowania, dotyczacym
inwestycji termomodernizacyjnych, przy czym jeden z nich skierowany jest do sektora m$p,
a drugi do sektora mieszkalnictwa),

w palecie instrumentéw wystepuje instrument kapitalowy, przy czym, w przypadku tego
instrumentu na uwage zastuguja nastepujace czynniki:

- po pierwsze, zakres finansowy wej$¢ kapitatowych jest stosunkowo niewielki (przewidy-
wany wkiad z Programu to 18,4 mln zt: 9,2 mIn zt wsparcie poczatkowe + 100% prawo opcji);

- nieznaczna jest r6wniez maksymalna wielko§¢ wejscia kapitatlowego, wynoszaca
1 mln z1 (obejmuje ona réwniez ewentualne inwestycje kontynuacyjne) —w zwiazku
ztym mozna przewidywac, ze cele inwestycyjne tego instrumentu, w niedtugim czasie
po dokonaniu pierwszej inwestycji kapitatowej, beda zapewne poszukiwac¢ kolejnych
rund finansowania,

- instrumentbedzie funkcjonowal wtle zakrojonego na szeroka skale wsparcia inwestycji
kapitatlowych w oparciu o §rodki ogélnokrajowego Programu Operacyjnego Inteligentny
Rozwoj 2014 -2020*. Przy czym, jest to zardwno czynnik stanowiacy zagrozenie — z uwagi
na prawdopodobna konkurencje o cele inwestycyjne (szczegdlnie w przypadku wspie-
ranych funduszy vc inwestujacych we wczesnych fazach rozwojowych — program
STARTER*® i BIZNEST*"), jak i czynnik sprzyjajacy pozyskiwaniu przez cele inwestycyjne
wsparcia w zakresie pozyskiwania kolejnych rund wejs¢ kapitatowych.

Ustalenia i wnioski na podstawie badan jakosciowych
z interesariuszami instrumentow finansowych
w wojewodztwie podlaskim

Z wywiadow z interesariuszami instrumentéw finansowych w wojewoédztwie podlaskim moz-
na wyciagna¢ pewne wnioski, dotyczace odbioru obecnie oferowanych instrumentow (za-
rowno udostepnianych na bazie $srodkéw pochodzacych z RPo WP 2007-2013, jak i obecnego
RPO WP 2014 -2020).

Zdaniem cze$ci badanych, przedsiebiorcy z regionu niezbyt chetnie korzystaja z finansowania
zwrotnego ze wzgledu na zwigzane z tym ryzyko — konieczno$¢ sptacenia zobowigzania nie-
zaleznie od sytuacji firmy. Z drugiej strony pojawiaja sie takze odmienne opinie, wskazujace
nato, ze wielu przedsiebiorcéw chetnie korzysta z kredytéw i pozyczek, gdyz sa one niezbedne
do rozwoju firmy, stad tez szczego6lnie przedsiebiorcy nastawieni na zwigkszenie skali swej
dziatalno$ci czesto po nie siegaja. Tym bardziej, ze zdaniem cze$ci respondentéw, kredyt
na cele gospodarcze stat sie ostatnio tatwiej dostepny, cho¢ oczywiscie wiele zalezy od sytuacji
wnioskodawcy i specyfiki przedsiewzigcia, na ktére poszukiwane jest Zrodlo finansowania.

Wwywiadach podnoszono takze argument, ze projekty finansowane z zastosowaniem finanso-
wania zwrotnego cechuja sie wieksza trwalo$cia, sa tez bardziej przemyslane, gdyz przedsiebiorcy
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w caloéci ryzykuja swoimi prywatnymi §rodkami. Dlatego tez oferta instrumentéw zwrotnych
na bazie rodkéw publicznych powinna by¢ utrzymywana, a by¢ moze nawet rozwijana.

Z kolei, jak sie wydaje, oferta sektora bankowego jest odpowiednio rozwinieta, urozmaicona
iwmiare atrakcyjna finansowo. Generalnie, firmy wiekszych rozmiaréw i o dtuzszym okresie
prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej nie maja wiekszych problemoéw z pozyskaniem kredy-
tow bankowych, wyraznie trudniej jest natomiast pozyska¢ finansowanie mniejszym i mtodym
firmom. Banki do$¢ niechetnie — z oczywistych przyczyn — postrzegaja firmy, ktére w ostat-
nich latach poniosty strate z powodu realizowanych dziatan inwestycyjnych lub tez trudno$ci
rynkowych. Naturalnie, takie podejscie jest poniekad zrozumiate, gdyz najwazniejsza z punktu
widzenia banku jest zdolno$¢ danej firmy do sptacenia udzielonego kredytu. Z drugiej jednak
strony firmy, w przypadku ktérych brak zyskowno$ci nie ma charakteru trwatego, maja bar-
dzo powazne problemy w pozyskaniu finansowania zwrotnego. W tym kontek$cie zwracano
uwage na to, ze powaznym ograniczeniem w zacigganiu finansowania dtuznego pozostaja
dos¢ czasochlonne procedury zwigzane z decyzja o udzieleniu kredytu, co szczegdlnie dotyczy
bankoéw sieciowych. Tymczasem, w przypadku niektérych funduszy pozyczkowych decyzje
sa podejmowane stosunkowo szybko, co jest ich wielka zaleta.

Badani podnosili tez temat zwigzany z mozliwos$cia finansowania za pomoca pozyczek ciagnikow
siodlowych z naczepami (na Podlasiu dziatalno$¢ prowadzi wiele firm transportowych) — tego
typu finansowanie jest niedostepne, o ile pozyczki udzielane sag w ramach pomocy de minimis.
Z drugiej strony tam, gdzie fundusz pozyczkowy oferuje pozyczki oprocentowane powyzej
odpowiedniej stopy referencyjnej (a wiec niemajace charakteru ani pomocy publicznej, ani
pomocy de minimis), tego typu finansowanie jest mozliwe.

Niekiedy, cho¢ dosy¢ rzadko, badani zwracali tez uwage, ze fundusze pozyczkowe, oferujace

pozyczki ze srodkéw publicznych, stosuja stosunkowo sztywne zasady udzielenia pozyczek,
szczegOlowo opisane wich regulaminach, podczas gdy w niektorych przypadkach przedsiebiorcy
byliby zainteresowani produktami skrojonymi pod ich indywidualne potrzeby, szczego6lnie bio-
rac pod uwage to, ze fundusze pozyczkowe to przewaznie do$¢ niewielkie jednostki, wramach

ktérych istnieje wysoka decyzyjnosc¢ (na podjecie decyzji o udzieleniu pozyczki lub odmowie

nie czeka sie dlugo, a decyzja jest na og6t podejmowana ,na miejscu”). Z drugiej strony warto

pamietac, ze w sytuacji, wktdrej pozyczki sa udzielane ze srodkéw publicznych, ich podstawowe

parametry musza by¢ opisane, a zasady udzielania pozyczek musza by¢ sformalizowane w re-
gulaminie pozyczkowym. Warto réwniez zaznaczyg¢, ze i tak cze$¢ decyzji jest podejmowanych

w zalezno$ci od oceny danego pozyczkobiorcy i finansowanego przedsiewziecia (ewentualne

zastosowanie karencji oraz jej dlugo$¢, tam gdzie jest to dopuszczalne, rodzaj i warto$¢ przyj-
mowanych zabezpieczen, ewentualne zastosowanie wyptaty pozyczki w transzach).

Bardzo korzystnie oceniano oferte wsparcia zapewnianego przez platformy startowe w ra-
mach Dzialania 1.1 Programu Operacyjnego Polska Wschodnia, chociaz na pogtebiona oceneg
tego programu wsparcia trzeba jeszcze poczekac*®, Dobrze oceniane bylo zaréwno wsparcie

doradcze, zapewniane na etapie przygotowania pomystu na biznes, jak i wielko§¢ wsparcia bez-
zwrotnego (do 800 tys. z1). Dzieki temu, osoby rozwazajace rozpoczecie innowacyjnego biznesu

miaty mozliwo$¢ pozyskania wsparcia finansowego w bardzo znacznej skali, wzmocnionego

wsparciem ,miekkim” (doradztwem, szkoleniami, wsparciem informacyjnym). Z drugiej strony,
w catkowicie naturalny sposéb, tak bardzo atrakcyjna oferta wsparcia bezzwrotnego znacznie

ograniczala zainteresowanie instrumentami finansowymi.

Z cala pewnoécia nadal (szczegodlnie dla mniejszych i/lub mtodszych firm) znaczacym proble-
mem pozostaje kwestia zabezpieczen kredytéw i pozyczek. O ile w przypadku bankéw mozna
korzystac¢ z oferty gwarancji Banku Gospodarstwa Krajowego lub poreczen udzielanych przez
fundusze poreczeniowe, to w przypadku pozyczek oferta jest bardzo skromna —jedynie Pod-
laski Fundusz Poreczeniowy wspotpracuje zoboma funduszami pozyczkowymi z Suwatk (ARES
i FrP). Dodatkowo przedsiebiorcy, z ktorymi przeprowadzono wywiady, zwracali tez uwage
nato, ze wiele bankéwiniektoére fundusze pozyczkowe w przypadku spotek prawa handlowego
wymagaja nie tylko podpisania weksla w imieniu zarzadu sp61ki, ale réwniez jego poreczenia
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przez cztonkow zarzadu jako osoby fizyczne. Ich zdaniem, tego typu podejscie jest bardzo kon-
trowersyjne, gdyz zaprzeczaidei na przyktad spétki z ograniczona odpowiedzialno$cia. Mimo to,
zaréwno w wojewoddztwie podlaskim, jakiwinnych regionach, jest ono powszechnie spotykane.
Rozwigzanie to jest zwiazane z naturalng (cho¢ dotkliwa dla przedsiebiorcow) tendencja do mi-
nimalizowaniaryzyka, zwigzanego z niesplaceniem pozyczki i utraty znaczacej czesci kapitatu.

Stosunkowo znaczna grupa badanych zwracata uwage na konieczno$c¢ zaoferowania ze srodkow
publicznych instrumentéw dtuznych wspierajacych rozwdj dziatalnosci eksportowej. Wprawdzie
potencjat eksportowy regionu jest stosunkowo ograniczony, to jednak w przypadku wybranych
branz (np. branza metalowa lub branza drzewna) w regionie prowadzi dziatalno$¢ wiele firm
o znaczacym udziale przychodow ze sprzedazy eksportowej (w tym sprzedazy na Jednolity Ry-
nek Europejski). Dostepne sa tez dane, z ktorych wynika, ze rozwoj eksportu jest bardzo waznym
czynnikiem wzmagajacym rozwoj gospodarki wojewddztwa*®. Tego typu firmy poszukuja na ogot
finansowania obrotowego, gdyz czesto pomiedzy wywozem danej partii towaréwz kraju, a otrzy-
maniem zaplaty uptywa stosunkowo duzo czasu. Dodatkowo, istotnym problemem jest tez to, ze
instytucje rzadowe zabezpieczajace transakcje eksportowe (BGK i KUKE) nie sg sklonne udziela¢ ta-
kich zabezpieczen, jezeli transakcja realizowana jest pomiedzy podmiotami powigzanymiw oba-
wie o ryzyko nieprawidtowosci. Tymczasem wiele wiekszych firm wregionie transakcje eksporto-
we realizuje sprzedajac towar spolce corce, specjalnie w tym celu tworzonej w kraju docelowym.

Generalnie wskazywano teznato, ze finansowanie obrotowe jest czesto wykorzystane do finanso-
wania celéw inwestycyjnych —w tym kierunku podaza tez modelowanie produktéw bankowych

(kredyty inwestycyjno-obrotowe na dowolne cele gospodarcze). W zwigzku z tym, Zze w ramach

srodkéw z RPO WP 2007 - 2013, jaki 2014 - 2020 produkty obrotowe nie s3 — co do zasady — dopusz-
czalne, badani wskazywali na zasadnos¢ uruchamiania tego typu produktéw, szczegdlnie wobec

sektora mikro- i matych firm, ktére przewaznie maja najtrudniejszy dostep do finansowania

bankowego. Dodatkowo, uruchamianie tego typu produktéw warto tez rozwazac¢ w kontekscie

zblizajacego sie spowolnienia gospodarczego, w tego typu sytuacjach na og6t znacznie wydtu-
zaja sie terminy platnosci, wskutek czego wiele najmniejszych firm notuje znaczace problemy
z pltynno$cia gotdowkows, co ostatecznie moze zagrazac ich egzystencji®.

Z kolei badani posrednicy finansowi zwracali uwaga na nastepujace, nizej opisane kwestie.

Przede wszystkim wiekszo$¢ posrednikéw zwracata uwage na to, ze dopuszczenie mozliwosci
udzielania przez fundusze pozyczkowe pozyczek obrotowych powinno prowadzi¢ do znacznego
wzrostu liczby klientow, wielu z nich bowiem pyta o mozliwo$¢ skorzystania z takiego finanso-
wania. Z drugiej strony warto rowniez pamietac, ze fundusze pozyczkowe nie s3 w stanie zaofe-
rowac najbardziej atrakcyjnego produktu, jakim jest kredyt w rachunku biezacym, w ramach
ktérego klient moze ptynnie regulowaé poziom wykorzystania pozyczki. Stad tez, funduszom
pozyczkowym moze by¢ bardzo trudno konkurowa¢ z bankami, jezeli chodzi o tego typu kredyty.
Banki preferuja jednak udzielanie wiekszych warto$ciowo kredytow, szczego6lnie dla mniejszych
firm, w rachunku kredytowym, by¢ moze zatem nie jest to az tak bardzo istotne ograniczenie.

Wielu badanych podnosilo takze problem zwigzany z brakiem odpowiednich zabezpieczen,
w rezultacie czego pewna grupa przedsigbiorcéw nie byta w stanie pozyskac finansowania.
Dodatkowo, w zwigzku z regulacjami dotyczacymi ograniczen w obrocie ziemia rolng, znacz-
nie spadta mozliwo$¢ wykorzystywania tego rodzaju zabezpieczenia kredytu. Z drugiej strony
wskazywano, Ze tego typu problemy udaje si¢ rozwiazywac, cho¢ nie w kazdym przypadku.

Niektorzy badani zwracali takze uwage na to, ze w przysztosci, gdy $rodki z okresu 2007 -2013
definitywnie straca status $srodkéw europejskich, nalezatoby dopusci¢ mozliwo$¢ rozliczenia
niewielkiej cze$¢ pozyczki (np. 10% lub 20%) nie za pomoca dowodéw ksiegowych, ale na pod-
stawie o$§wiadczenia. Takie rozwigzanie ulatwiloby przebieg procesu rozliczania pozyczki,
zar6wno z punktu widzenia pozyczkobiorcy, jak i samego funduszu pozyczkowego.

Badani wskazywali tez, ze w przysztosci nalezaloby oferowaé pozyczki o dtuzszej niz dotad
maksymalnej zapadalnosci, co byloby szczegélnie wazne dla mikrofirm, w tym takze dla firm
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rozpoczynajacych dziatalno$¢ gospodarcza, w przypadku ktorych — w sytuacji gdy zaciagane
sg pozyczki o stosunkowo duzej warto$ci — obciazenie sptata rat jest niekiedy zbyt wysokie.
Z drugiej strony, warto pamietac o tym, ze wydtuzanie zapadalno$ci pozyczek powoduje zwiek-
szenie ryzyka po stronie funduszu pozyczkowego.

Czes$¢ badanych zwracata uwage, ze co pewien czas pojawiaja sie u nich klienci z grona inno-
wacyjnych firm, chcacych pozyska¢ pozyczke na sfinansowanie opracowania innowacyjnego
produktu. Tego typu klienci jednak, a takze realizowane przez nich projekty, sa dla wiekszosci
posrednikoéw obciazone zbyt wysokim ryzykiem i dlatego klienci w takich sytuacjach przewaznie
otrzymuja decyzje odmowne.

Wybrani badani przedstawiciele posrednikéw finansowych zaznaczali takze, Ze nie ma sensu
oferowac pozyczek skierowanych do wezszych grup przedsiebiorcoéw, o bardziej niszowym
charakterze. Ich zdaniem najlepiej sprawdzaja sie pozyczki o bardzo szerokim zakresie, bez
szczegblowej parametryzacji. Ponadto wskazywano, Ze wyraznym ograniczeniem oferty tzw.
pozyczekrozwojowych wramach RPO WP 2014 - 2020 jest ich ukierunkowanie wylacznie na firmy
rozwijajace swa oferte ustugowa, podczas gry brak jest tego typu oferty dla firm produkcyjnych.

W rozmowach z po$rednikami pojawiat si¢ rowniez temat oferowania pozyczek na zakup
nieruchomosci (w ramach okresu programowania 2014 - 2020 tego typu wydatki nie moga
przekroczy¢ progu 10% warto$ci kosztéw kwalifikowalnych) — znaczna liczba tego typu pro-
duktéw pozyczkowych jest uruchamiana w innych regionach, ze srodkéw z okresu 2007 - 2013.
Wwiekszosci przedstawiciele posrednikéw, podobnie jaki przedsiebiorcy, podkreslali zasadno$¢
uruchamiania tego typu produktéw, jednocze$nie jednak wskazujac, ze by¢ moze wystarczy
(tak jak de facto dzieje sie obecnie na bazie srodkow 2007 - 2013) oferowaé pozyczki inwestycyjne,
nie zawierajace takiego wykluczenia.

Badani przedstawiciele po$rednikéw finansowych podkresélali takze problem stabej rozpozna-
walno$ci funduszy pozyczkowych oferujacych pozyczkiz udziatem srodkéw publicznych, a takze
czeste mylenie ich (i zwigzane z tym obawy) z czysto komercyjnymi funduszami pozyczkowy-
mi, z ktorych pewna czes¢ stosuje agresywny marketing i nie zawsze precyzyjnie informuje
o faktycznym koszcie pozyczki. W celu minimalizacji tego problemu celowe bytoby stosowanie
odpowiednich dziatan informacyjnych i edukacyjnych, idealnie z poziomu krajowego.

Benchmarki— nowe produkty finansowe — doswiadczenia
wybranych wojewédztw (pomorskie i dolnoslaskie)

W szeregu wojewodztw, wktérych powstaty regionalne fundusze rozwoju, uruchamiane sa, na bazie
srodkéw pochodzacych z odpowiedniego regionalnego programu operacyjnego z okresu 2007 -2013,
nowe produkty finansowe. Opracowaniem takich produktéw zajmuje sie przewaznie personel
danego funduszu rozwoju, czesto konsultujac sie z przedstawicielami organizacji przedsiebiorcow
oraz posrednikamifinansowymi, a takze niekiedy zlecajac realizacje badan, majacych stuzyc¢iden-
tyfikacji tego typu produktéw i / lub konsultacji ich parametréw z kluczowymi interesariuszami.

Generalnie, podstawowym zalozeniem uruchamiania takich produktéw jest minimalizowanie
ich konkurencji z instrumentami finansowymi oferowanymi w ramach regionalnych progra-
moéw operacyjnych edycji 2014 - 2020. Tego typu podejscie jest realizowane w dwojaki sposob:

e poprzez uruchamianie produktéw majacych finansowac rodzaje wydatkéw kwalifikowal-
nych, niemozliwych do sfinansowania w ramach obecnej edycji Rpo lub tez mozliwych
do finansowania tylko wbardzo ograniczonym stopniu. Przyktadami tego typu produktow
sg pozyczki obrotowe lub tez pozyczki na zakup nieruchomosci,

« poprzez uruchamianie produktéw o charakterze ,niszowym”, skierowanych do potencjal-

nie ograniczonego kregu odbiorcow. Przyktadami tego typu rozwigzan moze by¢ pozyczka
nazatrudnienie (przeznaczona na finansowanie poszukiwania pracownikéw, a nastepnie
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wszelkich kosztéw zwigzanych z ich przygotowaniem do pracy, a dla pracownikéw spoza
danego miasta / spoza Polski takze na zapewnienie mieszkania oraz pokrycie innych nie-
zbednych kosztow relokacji etc.), czy tez pozyczka turystyczna, skierowana do podmiotow
dzialajacych wbranzy turystycznej i borykajacych si¢ z problemem sezonowosci.

Sposrod wszystkich dziatajacych w Polsce tzw. regionalnych funduszy rozwoju, do$¢ powszechnie

za instytucje, ktére wypracowuja najwiecej interesujacych rozwiazan produktowych, a takze

zwigzanych z zasadami wspolpracy z posrednikami finansowymi, uznawane sa dwa fundusze,

ktére zreszta powstaly najwczesniej, czyli Pomorski Fundusz Rozwoju oraz Dolnoélaski Fun-

dusz Rozwoju. Niezaleznie od rozwigzan strukturalnych (omawiane w rozdziale poswieconym

modelowi zarzadzania srodkami pochodzacymi z instrumentéw inzynierii finansowej z okresu

2007 -2013), oba te fundusze uruchomity znaczna liczbe produktow finansowych, ktére obecnie

sgwdrazane przezliczng grupe posrednikow finansowych, wybieranych w drodze przetargow.

Ponizej opisane sg instrumenty finansowe, ktére trafity na rynek wwyniku przeprowadzonych

przez obie opisywane instytucje przetargow.

TABELA 9 Instrumenty finansowe uruchomione przez Pomorski Fundusz Rozwoju

Lp.

Nazwa
instrumentu

Ogédlna charakterystyka

Alokacja na
instrument

w min zt

Liczba
posrednikéw
oferujacych
produkt

Wojewddztwo pomorskie

Mata pozyczka

Pozyczka o wartosci do 250 tys. zt, dostepna dla mikro- i matych
przedsiebiorstw z terenu wojewddztwa pomorskiego, z wytaczeniem
czesci Obszaru Metropolitalnego Gdarska-Gdyni-Sopotu.

Cele inwestycyjno-obrotowe (do 20% na cele obrotowe).
Oprocentowanie rynkowe, a dla firm typu start-up preferencyjne.
Zapadalnos¢ do 60 m-cy

30

Pozyczka
turystyczna

Pozyczka o wartosci do 750 tys. zt, udzielana na okres do 72 m-cy, dla
mikro- i matych firm, realizujacych przedsiewziecia wpisujace sie

w dziatalnos$¢ zwiazana z ustugami czasu wolnego, w tym w dziatalnos¢
turystyczna, kulturalna, gastronomiczna i rehabilitacyjno-lecznicza,
oprocentowanie rynkowe, mozliwosc okreslenia sezonowego systemu
sptat (karencji w trakcie sptacania pozyczek)

55

Pozyczka na
zatrudnienie

Pozyczka dla firm sektora MSP, w maksymalnej wysokosci 300 tys. zi,
nie wiecej niz 100 tys. na jednego pracownika, zapadalnos¢

do 60 m-cy, mozliwos¢ karencji w trakcie sptacania, pozyczka oprocen-
towana preferencyjnie (50% stopy bazowej). Pozyczka przeznaczona na
wszelkie wydatki zwiazane z poszukiwaniem i pozyskaniem pracowni-
kéw, ich zatrudnieniem, szkoleniem, ewentualna relokacja etc.

10

Pozyczka
eksportowa

Pozyczka w wysokosci do 750 tys. zt, na okres do 84 m-cy z mozliwo-
$cig rocznej karencji w sptacie rat kapitatowych dla firm z sektora MSP,
na cele inwestycyjne lub inwestycyjno-obrotowe przyczyniajace sie do
rozpoczecia lub zwiekszenia skali dziatalnosci eksportowej, udzielana
na warunkach rynkowych

15

Pozyczka
na zakup
nieruchomosci

Pozyczka w wysokosci do 1,5 min zt, na okres do 120 m-cy z mozliwo-
$cia rocznej karencji w sptacie rat kapitatowych, dla firm z sektora MSP
na cele inwestycyjne zwiazane z zakupem nieruchomosci zlokalizowa-
nych na terenie wojewddztwa pomorskiego lub jej przystosowaniem
do potrzeb rozwoju wtasnej dziatalnosci gospodarczej, udzielana na
warunkach rynkowych

25

Poreczenie z
reporeczeniem
PFR

Reporeczenie obejmuje poreczenia, dotyczace kredytéw odnawial-
nych lub nieodnawialnych przeznaczonych na cele obrotowe przyczy-
niajace sie do rozwoju mikro-, matego lub $redniego przedsiebiorstwa
na terenie wojewddztwa pomorskiego. Poreczenia moga by¢ udzie-
lane na warunkach rynkowych lub preferencyjnych jako pomoc de
minimis. Reporeczenie obejmuje do 80% kwoty udzielonych poreczen.
Maksymalna wartos¢ jednostkowego poreczenia objetego reporecze-
niem wynosi 1 min zt

30

Wojewdédztwo dolnoslaskie

Regionalna
pozyczka
obrotowa

Pozyczka dla firm z sektora MSP, na wydatki biezace z wytaczeniem
naktaddw na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne
i prawne, na warunkach rynkowych, na okres do 3 lat

80,
oraz
Il edycja 40
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Liczba
Alokacja na posrednikéw

Nazwa instrument oferujacych
Lp. instrumentu Ogdlna charakterystyka w min zt produkt
2 Duza Pozyczka dla firm sektora MSP, na wydatki inwestycyjne oznaczajace 40 5
regionalna ponoszenie naktaddw na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci nie-
pozyczka materialne i prawne z wytaczeniem zakupu nieruchomosci, oprocento-
inwestycyjna wana rynkowo, o wartosci do 1 500 000 zt, na okres do 5 lat
3 Regionalna Pozyczka w wysokosci do 1,5 min zt, na okres do 15 lat, na zakup nie- 80 5
pozyczka ruchomosci i gruntéw potozonych na terenie Dolnego Slaska, na cele
hipoteczna zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej. Pozyczka dla firm
sektora MSP, oprocentowana rynkowo
4 Wejscia Oferta spétki ,DFR inwestycyjny” jest realizowana na zasadach rynko- b.d. 1
kapitatowe wych i polega na inwestowaniu kapitatu w réznego rodzaju przedsie-
wziecia firm z sektora MSP.
Spotka oferuje zaréwno finansowanie kapitatowe, jak i finansowanie
dtuzne, a takze finansowanie typu mezzanine finance
5 Reporeczenie Reporeczenie obejmujace: 20 1

a) poreczenia kredytu/pozyczki obrotowej;

b) poreczenia wadialne;

c) poreczenia leasingu operacyjnego;

d) poreczenie transakcji faktoringowych obejmujacych (i) niewymagal-
ne naleznosci krajowe; (i) naleznosci jawne; (iii) ktérych maksymalny
termin naleznosci wynosi maks. 120 dni.

Maksymalna wartosc poreczen zabezpieczonych reporeczeniem dla
jednego MSP wynosi 1 500 000 zt, a maksymalny udziat reporeczenia
w poreczeniu wynosi 80%. Maksymalny okres obowiazywania repore-
czenia wynosi 60 m-cy

Zrédto: opracowanie wiasne

30

na podstawie informacji zawartych na stronach internetowych Pomorskiego i Dolnoslaskiego Funduszu Rozwoju.

Jakwida¢, oba wojewodztwa przyjely nieco inne podejscie. Wojewddztwo pomorskie koncentruje
sie raczej na instrumentach niszowych, skierowanych do poszczegdlnych typow firm, jedynymi
instrumentami skierowanymi do szerokiego grona przedsiebiorcow sa mata pozyczka oraz re-
poreczenia kredytow obrotowych. Z kolei wojewddztwo dolno$laskie preferuje raczej produkty
uniwersalnego zastosowania, skierowane do szerokich kregéw przedsiebiorcow.

To, co warto natomiast podkresli¢, to nastepujace kwestie:

e w obu regionach mamy do czynienia z pojawieniem sie produktéw ukierunkowanych
na zakup nieruchomosci, co wigze sie zobowiagzywaniem wramach RPoO okresu 2014 - 2020
powaznych ograniczen, jezeli chodzi o mozliwoéci finansowania tego typu wydatkow
(do 10% kwoty catkowitych wydatkow kwalifikowalnych). Jednocze$nie za$, ze wzgledu
na trwajaca koniunkture gospodarcza wiele firm planuje lub realizuje wlasnie inwesty-
cje w nieruchomosci,

pojawienie sie w obu regionach produktéw obrotowych, ktére — analogicznie —w ograni-
czonym stopniu moga by¢ oferowane ze srodkéw europejskich. W przypadku wojewodztwa
dolnoslaskiego sa to zaréwno produkt pozyczkowy, jak i poreczeniowy, a w przypadku
wojewodztwa pomorskiego — przynajmniej jak dotad — wylacznie produkt poreczeniowy,

zaprojektowanie w obu regionach instrumentéw wspierajacych oferte poreczeniowa,
za pomoca reporeczen. Jest to o tyle interesujace, ze dziatalno$¢ poreczeniowa na szczeblu
lokalnym i regionalnym znajduje sie raczej ,w odwrocie”, przede wszystkim ze wzgledu
nabardzo atrakcyjna oferte gwarancyjna ze szczebla centralnego (zapewniang przez Bank
Gospodarstwa Krajowego). Tym niemniej instrumenty reporeczeniowe (niemozliwe do za-
stosowania na bazie srodkéw okresu 2014 - 2020, ze wzgledu na wymog przeptywu srodkow)
sa do$¢ powszechnie uznawane za bardzo trafnie zaprojektowany mechanizm, znaczaco
redukujacy ryzyko ponoszone przez fundusze poreczeniowe. Powaznym ograniczeniem
tego instrumentu jest to, Ze sprawdzaja sie one najlepiej w znacznej kapitalizacji sektora
funduszy poreczeniowych.
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Propozycje nowych produktéw finansowych wdrazanych
w oparciu o srodki zwracane z instrumentoéw inzynierii
finansowej RPO WP 2007 -2013

Ponizej zaprezentowane zostaly propozycje instrumentéw finansowych, ktére mogtyby by¢
wdrazane na bazie Srodkéw pochodzacych z instrumentéw inzynierii finansowej realizowa-
nych wramach RPO WP 2007 -2013. Przy projektowaniu instrumentoéw oparto sie na nastepu-
jacych zalozeniach:

¢ proponowane instrumenty powinny w jak najmniejszym stopniu konkurowa¢ z produktami
wdrazanymiw ramach RPO WP 2014 - 2020,

o instrumenty te powinny odpowiada¢ na zgtaszane przez firmy sektora M$p z wojewddztwa
podlaskiego potrzeby finansowe,

e wznaczacym stopniu warto takze korzysta¢ z do§wiadczen innych wojewo6dztw, urucha-
miajacych oferte finansowania dluznego na bazie regionalnych programoéw operacyjnych
okresu 2007 -2013, naturalnie uwzgledniajac odpowiednio specyfike wojewddztwa podla-
skiego i dzialajacych na jego terenie firm.

Dodatkowo, nalezy mie¢ $wiadomo$¢, ze obecnie oferowana ze §rodkéw RPO WP 2014 -2020
pozyczka rozwojowa nie dotyczy wszelkiego rodzaju wydatkéw inwestycyjnych, a tylko fi-
nansowania przedsiewzie¢ rozwojowych w sektorze ustug oraz zastosowania technologii
informacyjno-komunikacyjnych (nie mozna jednak wykluczy¢ poszerzenia jej zakresu, szcze-
golnie, ze takie dzialania byly sugerowane w ramach aktualizacji oceny ex ante instrumentow
finansowych RPO WP 2014 -2020). Stad tez warto na przyszto$¢ rozwazy¢ na bazie srodkow z lat
2007 -2013, po zaangazowaniu alokacji na pozyczke rozwojowa, uruchomienie pozyczki inwe-
stycyjnej skierowanej do szerokiego kregu podmiotow.

Dodatkowo, do rozwazenia pozostaje uruchomienie, zgodnie z uwagami zgtaszanymi w trakcie
warsztatu z przedstawicielami Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Podlaskiego, instru-
mentu pozyczkowego, skierowanego do jednostek samorzadu terytorialnego (w ramach badania
nie realizowano bowiem wywiadéw z przedstawicielami jednostek samorzadu terytorialnego,
stad tez trudno formutowaé w niniejszym raporcie wnioski na ten temat). Warto tez upewnié
sie, czy dopuszczalne formalnie jest wykorzystanie tych srodkéw na dowolne cele, zwigzane
z celami RPO WP 2007 - 2013, czy tez pozyczki lub inne instrumenty finansowe powinny stuzy¢
wylacznie rozwojowi firm sektora M$p.

W ramach opisanych ponizej instrumentéw finansowych nie zaproponowano tez zadnego

produktu poreczeniowego, co jest zwigzane z generalnie niezbyt korzystna sytuacja lokalnych

i regionalnych funduszy poreczen kredytowych (w Polsce, a nie tylko w wojewddztwie podla-
skim). Jest to przede wszystkim wynikiem bardzo atrakcyjnej i obejmujacej teren catego kraju

oferty Banku Gospodarstwa Krajowego, w ramach licznych, wdrazanych przez BGk instrumen-
tow gwarancyjnych oraz (skadingd zrozumiatej) niecheci bankéw sieciowych do wspotpracy
zinstytucjami oferujacymi poreczenia lub gwarancje w skali tylko jednego wojewddztwa. Stad

tez fundusze poreczeniowe w coraz wiekszym stopniu kieruja swa oferte do sektora bankow
spotdzielczych, oferuja rowniez instrumenty quasi-ubezpieczeniowe niezwigzane z finanso-
waniem dtuznym (np. wadia przetargowe).

Takie rozwigzanie moze oznacza¢ jednak powazne problemy w dzialalnos$ci najstabszego ka-
pitatowo (ale za to stosunkowo aktywnego) posrednika oferujacego poreczenia, czyli Lomzyn-
skiego Funduszu Poreczen Kredytowych. Problem ten ma specyficzny charakter, gdyz w 75%
udzialowcem spo6iki jest wojewddztwo podlaskie. Dlatego, generalnie warto zastanowi¢ sie nad
perspektywami funkcjonowania tego funduszu oraz wielko$cia jego kapitalizacji. O ile bowiem
srodki z projektu beda stopniowo wycofywane, podmiot ten moze w zasadzie prawie catkowi-
cie straci¢ swoja zdolno$¢ poreczycielska (kapitaty wlasne nieco przekraczaja milion ztotych).
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Tym niemniej, mozna w przyszto$ci dopusci¢ uruchamianie instrumentéw wspierajacych

dziatalno$¢ poreczycielska, takze z przeznaczeniem na finansowanie niektérych instrumentow

niefinansowych (w formie czasowego zapewnienia kapitatu na prowadzenie dziatalnosci po-

reczeniowej lub tez w formie reporeczen — w tym ostatnim przypadku jednak warto zauwazyc,

ze jest to instrument stabo dopasowany do funduszy o niewielkiej kapitalizacji — takich jak

fundusz w Lomzy; poza tym jednak reporeczenia sa bardzo efektywnym instrumentem).

W kolejnych tabelach przedstawione sg skrocone metryki trzech produktéw finansowych. Sa to:

o Tabela 10 — Pozyczka obrotowa,

 Tabela 11— Pozyczka obrotowa dla firm eksportowych,
 Tabela 12— Pozyczka na zakup nieruchomoéci.

TABELA 10 Pozyczka obrotowa

Lp.

Instrument 1 —pozyczka obrotowa

A.Parametry ogdlne

Al. Odbiorca ostateczny Wariant 1: Mikro-, mali i Sredni przedsiebiorcy posiadajacy siedziby lub prowadzacy
dziatalnos$¢ gospodarcza w wojewddztwie podlaskim
Wariant 2: Mikro- i mali przedsiebiorcy posiadajacy siedziby lub prowadzacy
dziatalnos$¢ gospodarcza w wojewddztwie podlaskim

A2. Kwota pozyczki Do 200 tys. zt

A3.  Przeznaczenie (cel finansowania)  Kapitat na finansowanie ogdlnych potrzeb przedsiebiorstwa, zwiazanych z jego
dziatalnoscia biezaca (finansowanie wydatkéw biezacych)

A4.  Okres sptaty Do 12 m-cy

A5.  Wymagany udziat wiasny Brak

pozyczkobiorcy
Aé6.  Inne -

B. Parametry kosztowe i warunki sptaty

B1. Oprocentowanie Na warunkach rynkowych —na poziomie odpowiedniej stopy referencyjnej
ustalonej przez posrednika finansowego zgodnie ze stosowana przez posrednika
metodyka oceny ryzyka oraz z uwzglednieniem zalecert wynikajacych z
Komunikatu Komisji w sprawie zmiany metod ustalania stép referencyjnych i
dyskontowych@—powiekszonej o 1 punkt procentowy (100 punktéw bazowych).
Obecnie oprocentowanie to wynositoby zatem co najmniej 3,87% w skali rocznej

B2.  Prowizje pobierane przez Brak prowizji, wynagrodzenie posrednika finansowego pochodzi w catosci z

posrednika finansowego wynagrodzenia za zarzadzanie, ustalonego w drodze konkurencyjnego przetargu
B3.  Zasady sptaty Wedtug decyzji posrednika finansowego
B4. Inne —

C. Zabezpieczenia

C1.

Podstawowe

Weksel wtasny in blanco

C2.

Dodatkowe

Wedtug decyzji posrednika finansowego —zgodnie ze stosowana metodyka
zabezpieczania pozyczek

D. Inne —organizacyjne

D1. Zaangazowanie Wariant 1: maks. jedna pozyczka na rzecz pozyczkobiorcy (w okresie sptaty nie
mozna udzieli¢ kolejnej pozyczki)
Wariant 2: nie wiecej niz 2 pozyczki aktywne w tym samym czasie, aktualna
ekspozycja pozyczkowa nie powinna przekroczyc¢ 300 tys. zt

D2. Termin budowy portfela przez Brak terminu (pozyczki powinny cieszyc¢ sie duzym zainteresowaniem)

posrednika finansowego

D3.  Limit szkodowosci 15% kwoty wyptaconych pozyczek

D4. Obstuga windykacyjna Koszty prowadzonej windykacji sa finansowane przez posrednika finansowego lub
w okreslonej proporcji (np. 50%) refundowane przez Regionalny Fundusz Rozwoju lub
Urzad Marszatkowski

D5.  Inne —

a. Komunikat Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stép referencyjnych i dyskontowych, Dz. Urz. C 14 2 191.2008, s. 6.

b. To drugie rozwiazanie, dosc rzadko spotykane, ale na pewno sensowne, powinno prowadzi¢ do tego, zeby posrednicy przy udzielaniu pozyczek
byli sktonni do podejmowania pewnego ryzyka, a z drugiej strony, aby posrednicy doktadali wszelkich starart w celu maksymalnej skutecznosci dziatan
windykacyjnych.
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TABELA 11 Pozyczka obrotowa dla firm eksportowych

Lp.

Instrument 2 —pozyczka obrotowa dla firm eksportowych

A. Parametry ogdlne

Al. Odbiorca ostateczny Mikro-, malii Sredni przedsiebiorcy posiadajacy siedziby lub prowadzacy dziatalnos¢
gospodarcza w wojewddztwie podlaskim, prowadzacy dziatalnos¢ eksportowa
(eksport poza Jednolity Rynek Europejski lub sprzedaz na Jednolitym Rynku
Europejskim)

A2. Kwota pozyczki Do 500 tys. zt

A3, Przeznaczenie (cel finansowania)  Kapitat obrotowy na finansowanie sprzedazy eksportowej

A4.  Okres sptaty Do 12 m-cy

A5.  Wymagany udziat wtasny Brak

pozyczkobiorcy
Aé.  Inne —

B. Parametry kosztowe i warunki sptaty

B1. Oprocentowanie Na warunkach rynkowych —na poziomie odpowiedniej stopy referencyjnej ustalonej
przez posrednika finansowego zgodnie ze stosowana przez posrednika metodyka
oceny ryzyka oraz z uwzglednieniem zalecen wynikajacych z Komunikatu Komisji
w sprawie zmiany metod ustalania stép referencyjnych i dyskontowych

B2.  Prowizje pobierane przez Brak prowizji, wynagrodzenie posrednika finansowego pochodzi w catosci

posrednika finansowego wynagrodzenia za zarzadzanie, ustalonego w drodze konkurencyjnego przetargu.

B3.  Zasady sptaty Wedtug decyzji posrednika finansowego

B4. Inne —

C. Zabezpieczenia

C1.

Podstawowe

Weksel wiasny in blanco

C2.

Dodatkowe

Wedtug decyzji posrednika finansowego —zgodnie ze stosowana metodyka
zabezpieczania pozyczek

D. Inne —organizacyjne

D1. Zaangazowanie Aktualne zaangazowanie z tytutu rat kapitatowych w ramach jednej lub wiekszej
liczby pozyczek nie moze przekroczy¢ maksymalnej wartosci pozyczki

D2. Termin budowy portfela przez 36 m-cy

posrednika finansowego

D3.  Limit szkodowosci 15% kwoty wyptaconych pozyczek

D4. Obstuga windykacyjna Koszty prowadzonej windykacji sa finansowane przez posrednika finansowego lub
w okreslonej proporcji (np. 50%) refundowane przez Regionalny Fundusz Rozwoju lub
Urzad Marszatkowski

D5.  Inne -

TABELA 12 Pozyczka na zakup nieruchomosci

Lp.

Instrument 3 —pozyczka na zakup nieruchomosci

A. Parametry ogdlne

Al. Odbiorca ostateczny Mikro-, malii Sredni przedsiebiorcy posiadajacy siedziby lub prowadzacy dziatalnos¢
gospodarcza w wojewddztwie podlaskim

A2. Kwota pozyczki Do 1 minzt

A3, Przeznaczenie (cel finansowania)  Cele inwestycyjne zwiazane z zakupem nieruchomosci zlokalizowanych na
terenie wojewddztwa podlaskiego lub ich adaptacja do potrzeb rozwoju wtasnej
dziatalnosci gospodarczej (finansowanie zakupu nieruchomosci, robét budowlanych,
prac konserwatorskich i restauratorskich oraz innych wydatkéw zwiazanych
z realizowanym procesem inwestycyjnym)

A4.  Okres sptaty Do 144 m-cy

A5.  Wymagany udziat wiasny 10% wartosci pozyczki

pozyczkobiorcy
Aé.  Inne —
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Lp. Instrument 3 —pozyczka na zakup nieruchomosci

B. Parametry kosztowe i warunki sptaty

B1l. Oprocentowanie Na warunkach rynkowych —na poziomie odpowiedniej stopy referencyjnej ustalonej
przez posrednika finansowego zgodnie ze stosowana przez posrednika metodyka
oceny ryzyka oraz z uwzglednieniem zalecen wynikajacych z Komunikatu Komisji
w sprawie zmiany metod ustalania stop referencyjnych i
dyskontowych —powiekszonej o 1 punkt procentowy (100 punktéw bazowych).
Obecnie oprocentowanie to wynositoby zatem co najmniej 3,87% w skali rocznej

B2.  Prowizje pobierane przez Brak prowizji, wynagrodzenie posrednika finansowego pochodzi w catosci z

posrednika finansowego wynagrodzenia za zarzadzanie, ustalonego w drodze konkurencyjnego przetargu.
B3.  Zasady sptaty Do 18 m-cy karencji w sptacie rat kapitatowych
B4. Inne -

C. Zabezpieczenia

C1. Podstawowe Weksel wtasny in blanco oraz hipoteka nieruchomosci, bedacej przedmiotem
finansowania, a do czasu jej ustanowienia ubezpieczenie pozyczki
C2. Dodatkowe Wedtug decyzji posrednika finansowego — zgodnie ze stosowana metodyka

zabezpieczania pozyczek

D. Inne —organizacyjne

D1.  Zaangazowanie Jeden przedsiebiorca moze skorzystac z takiej pozyczki tylko jednokrotnie?
D2. Termin budowy portfela przez 24-36 m-cy
posrednika finansowego

D3.  Limit szkodowosci 15% kwoty wyptaconych pozyczek

D4. Obstuga windykacyjna Koszty prowadzonej windykacji sa finansowane przez posrednika finansowego lub
w okreslonej proporgji (np. 50%) refundowane przez Regionalny Fundusz Rozwoju lub
Urzad Marszatkowski

D5.  Inne -

a. Celem jest umozliwienie skorzystania z tego dos¢ atrakcyjnego instrumentu znacznej grupie odbiorcow ostatecznych. W sytuacji niewielkiego
zainteresowania produktem, z tego warunku mozna zrezygnowac

WSKAZANIA (ZAI’.OZENIA) DOTYCZACE
~STRATEGII WYISCIA” Z INSTRUMENTOW
INZYNIERII FINANSOWEJ RPO WP 2007 -2013

Obecnie obowiazujace umowy, zawarte z posrednikami finansowymiwramach RPO wp 2007-2013,
maja jasno okreslony horyzont czasowy. Jest to przewaznie okres realizacji projektu, na ktéry
zostalo przyznane dofinansowanie, powigkszony o kolejne 5 lat (czas odpowiadajacy niegdy$
obowiazujacemu tzw. okresowi trwato$ci, ktory jednak p6zniej zostal zniesiony w przypadku
projektow dotyczgcych instrumentow inzynierii finansowej). W ponizszej tabeli prezentujemy
daty, w ktérych uptywa okres trwatosci dla poszczegdlnych zawartych umoéw.

TABELA 13 Daty koncowe obowiazywania uméw z posrednikami finansowymi
w ramach RPO WP 2007-2013

Termin
Numer umowy obowiazywania
L.p. o dofinansowanie umowy (do dnia)  Tytut projektu Posrednik finansowy
Wspieranie przedsiebiorczosci tomzynski Fundusz
1. RPPD.01.03.00-20-001/10-07 30 czerwca 2019  w regionie poprzez zwiekszenie Poreczen Kredytowych
zdolnosci poreczeniowej Sp.zo.0.
Fundacja Rozwoju
2. RPPD.01.03.00-20-002/10-02 30 czerwca 2019  Podlaski Fundusz Przedsiebiorczosci Przedsiebiorczosci
w Suwatkach
Fundusz Pozyczkowy dla Mikro-, Matych  Agencja Rozwoju
3. RPPD.01.03.00-20-003/09-05 30 czerwca 2019 i Srednich Przedsiebiorstw zwany dalej Regionalnego ,ARES" S.A.
Pétnocnym Funduszem Pozyczkowym w Suwatkach
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Numer umowy

Termin
obowiazywania

L.p. o dofinansowanie umowy (do dnia)  Tytut projektu Posrednik finansowy
Agencja Rozwoju
4. RPPD.01.03.00-20-003/10-05 30 czerwca 2019  Pdtnocny Fundusz Pozyczkowy I Regionalnego ,ARES" S.A.
w Suwatkach
Wyodrebnienie funduszu pozyczko-
5. RPPD.01.03.00-20-004/09-03 30 czerwea 2019 Wedo ,,Sa’ml Swoi” dla prged5|eb|orcow Fundgqa narzecz Rozwoju
z wojewddztwa podlaskiego poprzez Polskiego Rolnictwa
jego dokapitalizowanie
Wsparcie sektora MSP z terenu woje- Podlaska Fundacia Rozwoiu
6. RPPD.01.03.00-20-002/09-03 28 lutego 2019 waodztwa podlaskiego poprzez udziela- . ! )
} . Regionalnego
nie pozyczek
Wspieranie przedsiebiorczosci .
7. RPPD.01.03.00-20-001/09-05 3 pazdziernika 2019 w wojewddztwie podlaskim poprzez Podlaski Fundusz
. . . Poreczeniowy Sp. z 0. o.
udzielanie poreczen
Agencja Rozwoju
8. RPPD.01.03.00-20-004/10-08 30 listopada 2020  P&étnocny Fundusz Poreczeniowy Regionalnego ,ARES" S.A.
w Suwatkach
Start i rozwéj—pozyczki dla mikro-, ma- . .
9. RPPDO0103.00-20-004/15-01  9lutego 2022 tych iérednich przedsiebiorstw z terenu  od1aska Fundacja Rozwoju
) . Regionalnego
wojewddztwa podlaskiego
Dokapitalizowanie funduszu pozyczko-

10 RPPD.0103.00-20-002/15-01 13 marca 2022 V90 .SamiSwoill" dla przedsiebior- Fundacja na rzecz Rozwoju
cow realizujacych swoje inwestycje na Polskiego Rolnictwa
obszarze wojewddztwa podlaskiego

Agencja Rozwoju

11. RPPD.01.03.00-20-003/15-01 21 lutego 2022 Pétnocny Fundusz Pozyczkowy Il Regionalnego ,ARES" S.A.
w Suwatkach
Fundacja Rozwoju

12. RPPD.01.03.00-20-001/15-04 27 lutego 2022 Podlaski Fundusz Przedsiebiorczosci Il Przedsiebiorczosci

w Suwatkach

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych UMWP.

Ogolny tryb wykorzystania §rodkéw instrumentéw inzynierii finansowej pochodzacych z re-
gionalnych programéw operacyjnych okresu 2007 - 2013 reguluje art. 98 tzw. ustawy wdrozenio-
wej®. Przepisy te, odwolujac sie do stosownych przepisow europejskich, wskazujg, ze pozostate
(zwrdcone) $rodki powinny zosta¢ wykorzystane na rzecz projektow z zakresu rozwoju obszaréw
miejskich lub na rzecz matych i srednich przedsigbiorstw.

Zgodnie z zawartymi umowami, po uplywie wyzej zaprezentowanych terminéw, wskaza-
nych w umowach, decydujaca o dalszych losach srodkéw powinna by¢ ocena efektywnosci
zarzadzania funduszem pozyczkowym. Jak wskazano to wczeéniej (chociaz warto zauwazy¢,
ze wielu z posrednikéw finansowych zostato jeszcze sporo czasu do momentu zakonczenia ich
umoéw), mozna przyjac, ze znaczna cze$¢ posrednikow osiagnie (lub juz osiggneta) wymagane
wspotczynniki efektywnosci.

W podpisanych umowach stosowane sg r6zne wspotczynniki efektywnoéci tzn.:
« dokonanie obrotu srodkami w wysoko$ci 200% (fundusze pozyczkowe) lub 150%
(fundusze poreczeniowe) —wariant 1,
o $rednioroczny®® poziom wykorzystania kapitatu funduszu wynosi 60% (fundusze pozy-
czkowe) lub 100% (fundusze poreczeniowe) —wariant 2.

W przypadku wariantu 1 ocena efektywnoéci powinna by¢ przeprowadzona na nie wcze$niej

nizrok przed okresem obowiazywania umowy, w przypadku wariantu 2 za§ na 6 miesiecy przed
zakonczeniem okresu trwato$ci.
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W sytuacji, gdy wskazniki efektywnos$ci beda zbyt niskie, wszelkie $rodki powinny zosta¢
zwrdcone w terminie 14 dni kalendarzowych, a dodatkowo w niektérych umowach znajduja sie
postanowienia, zgodnie z ktérymi Urzad Marszatkowski przejmie zobowigzania wynikajace
z udzielonych pozyczek lub poreczen.

Przyjete rozwigzania umowne mozna skomentowac w nastepujacy sposéb:

e obowigzujace postanowienia umow zaktadaja, ze —w razie osiggniecia odpowiednich
wskaznikéw — Srodki pozostaja w dyspozycji posrednika finansowego, a zasady ich wyko-
rzystania reguluje nowa umowa. Takie podejscie, jak wskazywali$my wcze$niej, moze
by¢ jednak niezgodne z odpowiednimi zasadami konkurencyjnosci. Dodatkowo kwestie
te moga zosta¢ uregulowane na wyzszym poziomie®,

dopuszczalne jest natomiast rozpoczecie negocjacji z po$rednikiem finansowym, w celu
zmiany dotychczas obowigzujacej umowy i wynegocjowania rozwigzania, zgodnie z ktérym
posrednik finansowy —w momencie zakonczenia okresu 5 lat po zrealizowaniu projektu lub
nawet wczeéniej — zakonczy udzielanie pozyczeklub poreczen, oraz ustalenie zasad zwrotu
$rodkéw zaangazowanych w poreczenia lub pozostajacych do sptaty z tytutu udzielonych
pozyczek, a takze ustalenie zasad wynagradzania w tym okresie,

przejmowanie przez Urzad Marszatkowski zobowigzan z tytutu udzielonych poreczen
i nalezno$ci (a nie zobowigzan) z tytutu udzielonych pozyczek jest rozwigzaniem, ktdore
nie wydaje sie realne, wymagatoby bardzo znacznego wysitku biurokratycznego (de facto
wymagatoby to zmiany wszystkich umoéw finansowania, na co musieliby wyrazi¢ zgode
poszczegoblni przedsiebiorcy, a w przypadku poreczen takze banki), a ponadto mozna
watpi¢, na ile jest to w ogole dopuszczalne formalnie. Jak dotad takie rozwigzania bytly
stosowane, ale w nieco odmiennym modelu, w drodze cesji przenoszono bowiem zobo-
wiazania wynikajace z zawartych umoéw pomiedzy Bankiem Gospodarstwa Krajowego
a posrednikami finansowymi w ramach Inicjatywy JEREMIE (na regionalne fundusze
rozwoju). Zmiana ta nie dotykata bezposrednio przedsiebiorcow, ktérzy nadal sptacali
pozyczki temu samemu poérednikowi.

W zwigzku z tym rekomendowane jest nastepujace, nizej opisane rozwigzanie.

W pierwszej kolejno$ci nalezatoby spotkac sie z przedstawicielami posrednikéw finansowych
(do pewnego stopnia zreszta mozliwe kierunki dziatania zostaly zarysowane na warsztacie
z posrednikami w listopadzie 2018)** i podja¢ negocjacje, co do ustalenia zasad wykorzystania
srodkoéw, ktérymi dysponuja posrednicy. Rezultatem negocjacji powinny by¢ aneksy do obowia-
zujacych umoéw, regulujace zasady wykorzystywania / zwrotu $rodkéw. Zasady postepowania
powinny by¢ przy tym nieco odmienne w przypadku funduszy, ktére osiagnety wymagany
poziom efektywnosci i tych, w przypadku ktorych nie miato to miejsca.

W obu wypadkach nalezaloby dazy¢ do tego, aby:

o doprowadzi¢ w okre$§lonym czasie do zaprzestania udzielania nowych pozyczek lub pore-
czen, najp6zniej do momentu uptywu piecioletniego okresu,

e uzgodni¢ termin zwrotu wolnych $rodkéw, niezaangazowanych w pozyczki lub porecze-
nia—np. wterminie 1 miesiaca od podpisania aneksu do umowy,

o przewidzie¢ wumowie odpowiedni okres na zwrot srodkoéw ze sptaconych pozyczek / wyga-
stych poreczen — moze sie okaza¢, ze bedzie to do 5lat od momentu zaprzestania oferowania
instrumentéw finansowych + dodatkowe np. 3 miesigce narozliczenie wszystkich srodkow.
Naturalnie, zwroty Srodkéw moga by¢ realizowane w transzach, na przyktad cokwartalnie
poérednicy przekazywaliby §rodki pochodzace ze sptaconych pozyczek / wygastych poreczen,
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o wokresie zarzadzania splacanym / wygasajacym portfelem nalezatoby okresli¢ wynagro-
dzenie dla posrednika finansowego.

Warto tez wskazac, jak kwestia zarzadzania srodkami pochodzacymi ze zwr6conych zasobow
wyglada od strony prawne;j:

 zgodnie z art. 78 ust. 7 Rozporzadzenia Ogolnego dla srodkow okresu 2007 -2013% , Zasoby
zwrécone (...) zostajg powtérnie wykorzystane przez wlaciwe organy panstwa cztonkow-
skiego narzecz projektéw z zakresu rozwoju obszaréw miejskich lub narzecz matychiséred-
nich przedsiebiorstw”, a wiec zardwno na wsparcie w formule zwrotnej, jak i bezzwrotnej.
W przypadku odsetek moga one by¢ wykorzystane tylko narzecz instrumentéw inzynierii
finansowej dla matych i §rednich przedsiebiorstw,

identyczne cele przewiduje tez tzw. ustawa wdrozeniowa®, zgodnie z jej art. 98 ust. 1,,Srodki
finansowe pochodzace z wktadéw wniesionych wramach krajowych i regionalnych progra-
moéw operacyjnych do instrumentéw inzynierii finansowej, wdrazanych na podstawie art.
44rozporzadzenia Rady (WE) nr1083/2006 (...) [i] sa ponownie wykorzystywane na realizacje
celow okreslonych w art. 78 ust. 7 tego rozporzadzenia,

jednoczesnie, na podstawie art. 98 ust. 2 cytowanej ustawy ,w celu ponownego wykorzy-
stania §rodkow finansowych, o ktérych mowa w ust. 1, instytucja zarzadzajaca otwiera
w Banku Gospodarstwa Krajowego rachunek do obstugi instrumentéw inzynierii finan-
sowej”, a wylacznym dysponentem zgromadzonych na nim srodkéw pozostaje wtasciwy
zarzad wojewodztwa (art. 98 ust. 4).
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WARIANTY ROZWIAZAN

W niniejszej cze$ci opracowania przedstawione sa warianty rozwiazan instytucjonalnych,
stuzacych zapewnieniu mozliwos$ci gospodarowania $rodkami finansowymi (ktorych zrodlem
sg zasoby zwracane z instrumentéw inzynierii finansowej, wdrazanych wramach regionalnych
programoéw operacyjnych poprzedniej perspektywy Polityki Spojnosci®” —w wojewodztwie
podlaskim: RPO WP 2007 -2013) z ich dalszym przeznaczeniem na kontynuacje wspierania
instrumentéw finansowych na poziomie regionalnym. Prezentowana paleta opcji uwzglednia
rozmaite rozwigzania. Mieszcza sie one w dwdch zasadniczych wariantach. Pierwszy polega
na powotaniu wyodrebnionej, samodzielnej jednostki organizacyjnej i powierzeniu jej zadan
w zakresie gospodarowania §rodkami wsparcia. Drugi opisuje opcje alternatywne, w ktérych
wspieranie instrumentéw finansowych odbywa si¢ w oparciu o rozwigzania bazujace na zasobach
wlasciciela srodkow (tj. wojewddztwa samorzadowego), realizowane za po$rednictwem jego
struktur wykonawczych iich urzedéw (Marszatek, Zarzad i Urzad Marszatkowski). W koncowej
czescirozdziatu wskazano rozwigzanie zalecane.

Wariant A —,,zewnetrzne” zarzadzanie srodkami finansowymi
(przez Regionalny Fundusz Rozwoju — specjalistyczna instytucje
samorzadu wojewédztwa podlaskiego)

Jednym z rozwiazan instytucjonalnych, majacych na celu stworzenie i zapewnienie funkcjo-
nowania instytucji powotanej do zarzadzania srodkami finansowymi pozostajacymi w dyspo-
zycji samorzadu wojewddztwa podlaskiego w celu ich dalszego wykorzystania na zwiekszanie

dostepnoéci zrodet finansowania regionalnego sektora M$p, jest powotanie wyodrebnionej jed-
nostki organizacyjnej, pozostajacej wytaczna wtasnoscig wojewddztwa. Jednostke taka mozna

(roboczo) nazwaé Podlaskim Funduszem Rozwoju. W przypadku wykorzystania takiego modelu

instytucjonalnego nawigzano by do rozwiazan juz obecnych w kilku wojewdédztwach, w ktérych

powotano regionalne fundusze rozwoju jako podmioty odpowiedzialne za zarzadzanie srodka-
mizwracanymizinstrumentéw inzynierii finansowej z perspektywy 2007 - 2013 oraz ponowne

angazowanie tych srodkéw finansowych narzecz rozwoju instrumentéw finansowych. Ponizej

przedstawiamy zestawienie dziatajacych juz jednostek (poza jednym przypadkiem, wojew6dz-
twa zachodniopomorskiego, sa to jednostki wyodrebnione z innych struktur — samodzielnie

zarzadzajace $rodkami finansowymi).

TABELA 14 Regionalne fundusze rozwoju w Polsce

Wiasciciel Forma Kapitat zaktadowy Docelowe Srodki w dys-
Nazwa (Wojewddztwo) prawna w min zt pozycji (okoto) w min zt
Dolnoslaski Fundusz Rozwoju Dolnoslaskie Sp.zo.o. 7,00 400
Pomorski Fundusz Rozwoju Pomorskie Sp.zo.0. 2,86 (JEREMIEZT(]ESSICA)
Wielkopolski Fundusz Rozwoju Wielkopolskie Sp.z0.0. 0,15 800
(JEREMIE | JESSICA)
Kujawsko-Pomorski Fundusz Rozwoju  Kujawsko-Pomorskie Sp.z o.0. 0,50 180
Podkarpacki Fundusz Rozwoju Podkarpackie Sp.z o.0. 3,50 135
Opolski Regionalny Fundusz Rozwoju Opolskie Sp.zo0.0. 3,00 110
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Whasciciel Forma Kapitat zaktadowy Docelowe Srodki w dys-
Nazwa (Wojewddztwo) prawna w min zt pozycji (okoto) w min zt

Matopolski Fundusz Rozwoju Matopolskie Sp.zo.o. 1,00

Zachodniopomorski Fundusz Rozwoju  Zachodniopomorskie S.A 6,98

(JEREMIE | JESSICA)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Istota stworzenia wyodrebnionej struktury organizacyjnej (osoby prawnej), powotanej do reali-
zacji zadan w zakresie zarzadzania srodkami finansowymi, w celu ich dalszego angazowania
narzecz sektora M$p w formie instrumentéw finansowych, wynika ze specyfiki celui mechanizmu
operacyjnego wspierania instrumentéw finansowych. Mianowicie, chodzi o to, aby —w zwiazku
z zasobami wojewoddztwa, pochodzacymi ze zwrotéw srodkéw z instrumentéw inzynierii finan-
sowej (w przysztosci takze z kolejnych programoéw regionalnych) — stworzy¢ trwalg i sprawnie
funkcjonujaca instytucje, ktéra odpowiedzialna bedzie za pozyskanie, angazowanie, monitoro-
wanie i nadzorowanie wykorzystania tych srodkéw, z uwzglednieniem specyfiki instrumentow
finansowych. Wymaga to gromadzenia wiedzy o potrzebach przedsiebiorstw w zakresie finanso-
wania dziatalno$ci gospodarczej, oczekiwanych instrumentach i preferowanych rozwiazaniach
w zakresie pozyskiwania finansowania. Bardzo istotny jest tu zatem czynnik specjalizacji, ktéry
powinien zapewni¢ sprawne zarzadzanie srodkamiw oparciu o akumulowana wiedze o rynkuin-
strumentéw finansowych i potrzebach regionalnego sektora M$p. Z oczywistych powod6éw instytucja
taka musi zosta¢ wyposazona w adekwatne do petnionej funkcji zasoby organizacyjneifinansowe.

Omawiane turozwiazanie organizacyjne moze by¢ realizowane wramach r6znych wariantow.
Zaleza one od zatozonego zakresu i sposobéw realizacji funkcji zarzadzania srodkami finanso-
wymi. Rozwigzania w tym zakresie mozna sprowadzi¢ do trzech podwariantéw (opcji) — kazdy
znich znajduje juzw Polsce odzwierciedlenie w praktyce dzialania poszczego6lnych regionalnych
funduszy rozwoju.

Podwariant A1—regionalny fundusz rozwoju jako instytucja wspierajaca
regionalne instrumenty finansowe za posrednictwem posrednikéw finansowych

Podwariant A2 —regionalny fundusz rozwoju jako instytucja samodzielnie
wdrazajaca instrumenty finansowe w regionie

Podwariant A3 — (opcja ,mieszana”) regionalny fundusz rozwoju jako instytucja
dziatajaca samodzielnie (w zakresie cze$ci zadan) oraz wdrazajaca instrumenty
finansowe w wojewédztwie za posrednictwem posrednikéw finansowych

Zpowolaniem przeznaczonej do zarzadzania srodkami finansowymi wyodrebnionej jednostki
organizacyjnej zwigzane sg okreslone mocne strony takiego rozwigzania. W przypadku kaz-
dego z podwariantdéw sg one analogiczne, bowiem ich podstawe stanowig efekty specjalizacji
i koncentracji zadan. Najwazniejsze z nich to:

» wyodrebnianie organizacyjne zadan i kompetencji w zakresie wspierania instrumentow
finansowych w regionie zaowocuje istnieniem specjalistycznej jednostki w tym zakresie,
co z kolei pozytywnie przelozy sie na jako$¢ i sprawno$c¢ realizowanych zadan w sferze
wspierania instrumentéw finansowych. Powstanie rodzaj regionalnego think tanku spe-
cjalizujacego sie w sferze instrumentéw finansowych jako narzedzi wspierania rozwoju
sektora M$p w wojewddztwie podlaskim,

« w efekcie, ze wzgledu na wysoki poziom delegacji zadan, dotyczacych wspierania sfery
gospodarczej z wykorzystaniem instrumentoéw finansowych, nie wystapi koniecznos¢
silnego angazowania si¢ wladz wojewo6dztwa oraz personelu Urzedu Marszatkowskiego
wtechnicznag strone organizowania i realizacji wsparcia w formie instrumentéw finansowych,

« zuwagina fakt, ze w Polsce funkcjonuje juz kilka regionalnych funduszy rozwoju, w przypad-
ku powotania podobnej jednostki wwojewodztwie podlaskim mozliwe bedzie skorzystanie
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z dostepnych juz do$wiadczen innych samorzadow i instytucji (zaréwno na etapie tworzenia
instytucji, jak i p6Zniej w trakcie jej funkcjonowania—wymiana do$wiadczen pomiedzy
funduszami). Fundusz znajdzie sie w gronie kilku (w przyszto$ci zapewne kilkunastu)
instytucji rozpoznawalnych na szczeblu krajowym. Czynnik ten bedzie miat pozytywne
oddziatywanie reputacyjne —wptywac bedzie na ksztaltowanie pozytywnego wizerunku
regionu (i wladz regionalnych, jako inicjatora i wlasciciela przedsiewziecia), wynikajacego
zistnienia znaczacego finansowo i trwatego podmiotu regionalnego, specjalizujacego sie
we wspieraniu sfery gospodarczej w formie instrumentéw finansowych,

rozwigzanie, polegajace na dystrybucji srodkéw wsparcia na poziom posrednikéw finanso-
wych przez wyodrebniona, specjalistyczng jednostke jestjuz znane posrednikom finanso-
wym (z uwagi na wspomniane do$wiadczenia innych regionéw, jak rowniez model wdrazania

wsparcia instrumentéw finansowych realizowany w obecnej perspektywie —wdrazanie

wsparcia za po$rednictwem tzw. funduszy funduszy, najczesciej zarzadzanych przez Bank
Gospodarstwa Krajowego —rozwiazanie to jest oczywi$cie stosowane takze w wojewodz-
twie podlaskim),

koncentracja znacznych §rodkéw finansowych w powotanej jednostce stworzy potencjat
do dalszego wspierania instrument6éw finansowych w regionie, jak r6wniez pozyskiwa-
nia ich z innych programéw (chodzi tu o zrédta preferujace finansowanie przedsiewziec¢
realizowanych w duzej skali i w duzym zakresie —np. programy oferowane ze szczebla
europejskiego przez Europejski Fundusz Inwestycyjny). Czynnik ten daje sposobno$¢ wy-
korzystania ,efektu skali”, zardwno w sferze dystrybucji, jak i pozyskiwania dodatkowych
zrodet finansowych,

wyodrebnienie organizacyjne umozliwi skoncentrowanie wiedzy na temat instrumentéow
finansowych, co utatwi organizowanie dziatan wspierajacych. Jednoczesénie, fundusz
bedzie moégl w sposdb przemys$lany i skoordynowany oraz w sposéb ciagly obserwowacé
ianalizowa¢ potrzeby regionalnych M$p zwiazane z finansowaniem dziatalno$ci gospodar-
czej oraz— pod tym katem — podejmowac dziatania w zakresie wspierania instrumentow
finansowych w regionie,

rozwigzanie to zapewnia mozliwo$¢ swobodnego, elastycznego i stosunkowo tatwego
programowania i uruchamiania nowych instrumentéw finansowych, w oparciu o przyjeta
strategie i wiedze o potrzebach regionalnej sfery gospodarcze;j,

istnie¢ bedzie mozliwo$¢ wypracowania jednolitej strategii (i jej aktualizacji), w zakresie

wspierania instrumentéw finansowych w wojewédztwie z wykorzystaniem posrednikow
finansowych (wréznym zakresie, w zalezno$ci od przyjetego podwariantu), zodpowiednim

uwzglednieniem jej zatozen i celow formulowanych w szerszych dokumentach progra-
mowych (np. strategii rozwoju spoteczno-gospodarczego wojewddztwa). Pojawi sie nowy
czynnik instytucjonalny uczestniczacy w procesie ksztaltowania polityki regionalnej

wojewo6dztwa i wzmacniajacy go,

istnienie jednostki — skoncentrowanie w niej czesci srodkoéw finansowych przeznaczonych
na instrumenty finansowe — umozIliwi koordynacje wsparcia realizowanego w tej formie
z innymi programami wdrazanymi w ramach Rpo wojewddztwa podlaskiego®®,

regionalny fundusz rozwoju bedzie mogt organizowac wokot swojej dziatalno$ciregionalne
srodowisko gospodarcze — np. w formie organizowania dziatalno$ci ciat konsultacyjnych,
grupujacych reprezentantéw organizacji przedstawicielskich biznesu z regionu, w celu
pozyskiwania wiedzy o potrzebach, jak i konsultowania organizowanych / planowanych
dzialan wspierajacych instrumenty finansowe,

istniejacajuzjednostka organizacyjna bedzie mogta zaprojektowac i prowadzi¢ samodzielnie
kierunkowane dzialania promocyjne, dotyczace instrumentéw finansowych w skali calego
regionu, wzmacniajac w ten sposo6b indywidualne dziatania po$rednikéw finansowych.
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Jesli chodzi o staba strone proponowanego rozwigzania, to w zasadzie (pomijajac specyficzne

stabe strony poszczeg6lnych podwariantéw) wiaze sie ona z koniecznoécig powotania wyodreb-
nionej jednostki organizacyjnej. Chodzi tu przede wszystkim o konieczno$¢ realizacji szeregu

czynno$ci formalnych, a nastepnie zapewnienia warunkéw do jej uruchomienia i funkcjonowania

(technicznych, w zakresie powolania personelu, finansowych etc.). Rozwiazanie to jest takze

wrazliwe na czynniki natury politycznej, dotyczace powolywania wladz jednostki.

Dodatkowo wazng kwestig jest tez finansowanie nowo powstalej instytucji. Niezbedne be-
dzie wyposazenie jej w kapitat zaktadowy, nastepnie za$ finansowanie kosztéw dziatalno$ci.
Na szcze$cie w przypadku tej drugiej kwestii nie powinno to by¢ bardzo trudne. Niezaleznie
od przyjetego wariantu wsparcia i sposobu zarzadzania $rodkami finansowymi, $rodki, ktérymi
w danym momencie dysponuje fundusz rozwoju, sa przewaznie na tyle wysokie, ze udaje sie
pokry¢ koszty dziatania z przychodéw finansowych z lokowania wolnego kapitatu. Ponadto
warto pamietac, ze takze w wariancie bez tworzenia regionalnego funduszu rozwoju, dodat-
kowe zadania pracownikéw Urzedu moga oznaczac konieczno$¢ zatrudnienia nowych wysoko
wykwalifikowanych oséb.

W zwigzku ze wskazanymi na wstepie podwariantami omawianego tu rozwigzania, wskazac
mozna ich pewne, specyficzne cechy, mianowicie:

I Podwariant A1

Koncentruje si¢ na wspieraniu instrumentéw finansowych poprzez organizacje i wdrazanie
dziatan wspierajacych instrumenty finansowe, ktore beda ostatecznie dystrybuowane przez
posrednikéw finansowych. W tym przypadku rola funduszu bedzie gléwnie zaprojektowanie
odpowiednich instrumentéw, wybdér posrednikow, przekazywanie im wsparcia, rozliczanie jego
wykorzystania oraz monitorowanie efektywno$ci wdrozeniowej. Zadaniem funduszu bedzie
wiec wzmacnianie regionalnych posrednikéw finansowych, skutkujace funkcjonowaniem
wwojewo6dztwie podlaskim calej sieci instytucji oferujacych finansowanie firmom sektora mM$p.
Z drugiej strony, de facto dziatalno$¢ funduszu opierac si¢ bedzie na wykorzystywaniu wzmoc-
nionego potencjatu posrednikéw finansowych. Istotna cecha tego rozwiazania (jak sie wydaje,
jest ona szczegolnie wazna) jest takze mozliwo$¢ podziatu ryzyka zwigzanego z oferowanym
finansowaniem z posrednikami finansowymi. Oczywiscie zaleze¢ to bedzie od konkretnych
rozwigzan, przewidzianych w umowach z posrednikami, ale okre$lony podzial ryzyka bedzie
jak najbardziej mozliwy.

Podstawowa zaletg tego rozwigzania jest wykorzystanie potencjatu i do§wiadczenia posredni-
kéw finansowych aktywnych w regionie oraz brak koniecznosci budowy w ramach funduszu
calego instrumentarium i kompetencji, koniecznych w przypadku bezpos$redniego oferowania
instrumentéw finansowych na poziomie regionalnym.

I Podwariant A2

Wariant ten jest szczeg6lny, bowiem zaktada on samodzielng dystrybucje produktéw finansowych
na poziomie odbiorco6w ostatecznych (M$P). W ten sposdb fundusz regionalny realizowat bedzie
funkcje posrednika finansowego. Rozwiazanie to ma okre$lone zalety, wynikajace gtéwnie
z uproszczenia (sptaszczenia) modelu dystrybucji wsparcia, co moze skutkowa¢ mozliwo$cig
przys$pieszenia transferu srodkéw do przedsiebiorcow. Z drugiej jednak strony, niewatpliwe
wady takiego podejscia to:

« rezygnacja z mozliwo$ci wykorzystania istniejacego juz (wypracowanego w ciggu kilkunastu

lat) potencjatu posrednikéw finansowych, w tym ich wiedzy o rynku i specjalizacji w dys-
trybucji produktéw finansowych,
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« skutkiem tego rozwigzania bedzie rowniez konieczno$¢ zapewnienia wigkszego potencjatu
na poziomie regionalnego funduszu rozwoju, zwigzanego z bezposrednim wdrazaniem
instrument6w finansowych (np. zapewnienie narzedzi analitycznych oraz specjalistycznej
wiedzy analitycznej, organizacja i prowadzenie systemu windykacji naleznosci, zapewnienie
innych funkcji zwigzanych z samodzielnym ksztaltowaniem i monitorowaniem portfeli
poszczegblnych produktéw finansowych),

wrozwigzaniu tym cate ryzyko zwigzane z dzialalno$cia w zakresie finansowania spoczy-
wac bedzie na regionalnym funduszu rozwoju,

zuwagina przewidywana, wysoka kapitalizacje regionalnego funduszu rozwoju, z czasem
jego dziatalno$¢ moze prowadzi¢ do powaznego ostabienia dziatajacych w wojewddztwie
posrednikéw finansowych —w ten sposéb pojawi sie realne niebezpieczenstwo znaczacego
zaklocania rynku, wskutek aktywnoéci duzej wielko$ci podmiotu (w szczego6lnoséci dominu-
jacej wzgledem sektora pozabankowych instytucji pozyczkowych), operujacego w skali
calego regionu —wystapi grozba zatrzymania rozwoju i marginalizacji dotad rozwijanych
lokalnych, pozabankowych posrednikéw finansowych.

I Podwariant A3

Wariant ten stanowi kompromis pomiedzy dwoma wczeéniej wymienionymi i dlatego wydaje
sie najbardziej odpowiedni. Pozwala na wykorzystanie w okre§lonym zakresie mocnych stron
obu wcze$niej wymienionych rozwigzan. Dodatkowo, racjonalnym rozwigzaniem bytaby naj-
pierwrealizacja wariantu A1, a nastepnie dopiero — opcjonalnie i po ewentualnym opracowaniu

yniszowych” produktéw finansowych i stwierdzeniu zasadno$ci ich oferowania — przejscie
do realizacji wariantu A3.

Przyjac nalezy, ze model ten skupiac sie bedzie przede wszystkim na wspieraniu instrumen-
tow finansowych przy wykorzystaniu funkcji dystrybucyjnych posrednikéw finansowych,
aw zwiazku z tym wykorzystaniu wszystkich mocnych stron wariantu A1 (gléwne: szeroka

sie¢ dystrybucyjna, wykorzystanie kompetencjiiwiedzy posrednikoéw, podzial ryzyka, rozwéj /
wzmacnianie regionalnej sieci posrednikéw finansowych). W niniejszym wariancie regionalny
fundusz rozwoju petni¢ wiec bedzie funkcje funduszu funduszy dla posrednikéw finansowych

wwojewodztwie podlaskim. Dotyczy¢ to bedzie gtdéwnie produktéow finansowych kierowanych

do szerszego grona odbiorcéw ostatecznych. Jednoczeénie, w przypadku projektowania inter-
wencji w formie instrumentéw finansowych w specyficznych niszach rynkowych (np. wspieranie

instrumentéw kapitatowych), dziatania w tym zakresie beda mogty by¢ podejmowane samodziel-
nie przez fundusz regionalny. Uzasadnione bedzie to sytuacja, gdy z uwagi na specyfike danej

niszy, nie bedzie mozna oczekiwac¢ na zainteresowanie dystrybucja produktow finansowych

przez posrednikéw (np. w sytuacji niewielkich warto$ciowo portfeli, adresowania produktéw
do nielicznych potencjalnych odbiorcéw). Ponadto, samodzielna dziatalno$¢ funduszu moze

by¢ szczegblnie wskazana w fazie testowania nowych rozwiazan, a wiec nawet w przypadku

produktow, ktore docelowo moga mie¢ bardziej powszechny charakter (p6zniej wdrazanych

juz poprzez wybranych poérednikow).

Przedstawione powyzej opcje rozwigzan instytucjonalnych wskazuja na szereg zalet, zdecy-
dowanie przewazajacych nad wadami. Te ostatnie dotycza gléwnie skomplikowania procesu
tworzenia wyodrebnionej jednostki organizacyjnej (w formie osoby prawnej). Z drugiej strony,
wady te amortyzuje fakt, iz powotywanie osdb prawnych nie jest czyms$ szczegélnym w praktyce
samorzadu wojewddzkiego.

Nalezy rowniez zaznaczy¢, ze funkcjonujace w Polsce regionalne fundusze rozwoju nie sa jed-

nostkami organizacyjnymi szczegolnie duzych rozmiar6w®®, cho¢ zarzadzajg (lub docelowo
beda zarzadzac) znacznymi warto$ciowo Srodkami finansowymi oraz peinig funkcje o duzym
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znaczeniu gospodarczym. Konstatacja ta ma znaczenie szczegdlnie na etapie powotywania jed-
nostki. Oznacza, ze poczatkowy naktad inwestycyjny nie bedzie szczegblnie wysoki. Naturalnie,
szczegbty dotyczace $ciezki rozwojowej (operacyjnej) regionalnego funduszu rozwoju okresli¢
powinien biznesplan tej jednostki, a nastepnie — w sferze polityki wspierania instrumentéw
finansowych — strategia wspierania instrumentéw finansowych w wojewddztwie podlaskim
(po powotaniu regionalnego funduszu rozwoju — wypracowana pod jego kierunkiem).

Ponadto, wraz z utworzeniem wyodrebnionej jednostki, ktérej powierzone zostana zadania

w zakresie zarzadzania srodkami powracajacymi i ksztalttowania instrumentow finansowych

w wojewodztwie, projektowaé (a w konsekwencji wdrozy¢) mozna pewne rozwigzania uzu-
pelniajace. Przyktadowo, mogtoby to by¢ powotanie na szczeblu Zarzadu Wojewddztwa ciata

doradczego w postaci Rady Inwestycyjnej. Bytoby to cialo doradcze, konsultujace / opiniujace

strategie, plany dzialan Podlaskiego Funduszu Rozwoju®, jak rowniez proponowane produkty

finansowe. Do sktadu Rady mozna by zaprosi¢ przedstawicieli organizacji przedstawicielskich

biznesu w wojewodztwie, przedstawicieli §wiata nauki, czy tez ekspertow. W sktadzie Rady

bytby takze przedstawiciel wojewodztwa, np. Marszalek lub inny cztonek Zarzadu, ewentualnie

takze przedstawiciel jednostki organizacyjnej urzedu koordynujacej / nadzorujacej wdrazanie

instrumentéw finansowych w ramach aktualnie realizowanego Regionalnego Programu Ope-
racyjnego —w czeéci dotyczacej instrumentéw finansowych. Afiliacja cztonké6w Rady moze by¢

dowolna, wazne jednak, aby cialo to grupowalo, z jednej strony, rzeczywistych interesariuszy
instrument6w finansowych, z drugiej za$, osoby majace wiedze i do§wiadczenia w sferze finan-
sowania sektora M$p. W celu zapewnienia odpowiedniej operacyjno$ci, Rada nie powinna by¢

cialem zbyt licznym (gora kilku-, kilkunastoosobowym).

Dzieki przedstawionemu powyzej rozwiazaniu, powstatby dodatkowy mechanizm o charakterze

konsultacyjno-doradczym, w tym przypadku, dotyczacy problematyki instrumentéw finanso-
wych. Zatem, o ile zrealizowany zostanie wariant powotania wyodrebnionej, specjalizowanej

jednostki organizacyjnej w wojewddztwie podlaskim, powyzsze rozwiazanie organizacyjne

bedzie sensowne, godne rozwazenia i zapewne wdrozenia.

Wariant B— ,wewnetrzne” zarzadzanie srodkami finansowymi

Opcja alternatywna wobec powyzej przedstawionych rozwigzan (powotanie Podlaskiego Fun-
duszu Rozwoju) to rezygnacja z tworzenia oddzielnej instytucji do zarzadzania $rodkami finan-
sowymi, pochodzacymi ze zwrotéw z instrumentéw inzynierii finansowej RPO WP 2014 - 2020.
W takiej sytuacji wchodza w gre trzy podwarianty rozwigzan (opcje).

I Podwariant B1— przedtuzenie uméw zawartych z posrednikami finansowymi

Wobec tego, ze obecnie w wojewodztwie podlaskim pozyczki lub poreczenia oferuje 6 posred-
nikéw finansowych, teoretycznie najtatwiejszym rozwiazaniem byloby przedtuzenie (w drodze
aneksow) obecnie obowigzujacych umow. Takie rozwiazanie mialoby szereg zalet, mianowicie:

« nie pojawitaby sie przerwa w ofercie instrumentéw finansowych®, ktéra (w mniejszym
lub wiekszym stopniu) musiataby zapewne wystapi¢ w sytuacji koniecznoéci stopniowego
zwracania $rodkéw Urzedowi Marszatkowskiemu (lub tez za jego posrednictwem Podla-
skiemu Funduszowi Rozwoju),

o przedsiebiorcy mogliby nadal korzystac z oferty posrednikéw finansowych, ktérych juz
dobrze znaja. Dodatkowo takie rozwigzanie ogranicza konieczno$c¢ realizacji kampanii
promocyjno-informacyjnej. Rozwiazanie to (co oczywiscie nie ma kluczowego znaczenia)
byloby tez bardzo korzystnie odebrane przez samych posrednikéw finansowych,

» rozwigzanie to jest zdecydowanie najprostsze i najmniej pracochtonne, wymaga wzasadzie
tylko aneksowania obowigzujacych umow.
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Tego typurozwigzanie ma tez jednak szereg bardzo powaznych wad:

o przede wszystkim rozwigzanie to jest bardzo watpliwe z prawnego punktu widzenia, jako
potencjalnie naruszajace zasade konkurencyjnoéci. Wprawdzie umowy z posrednikami
byly zawierane w wyniku przeprowadzonego konkursu, a nie przetargu (obecnie do wyboru
posrednikéw finansowych stosowane jest postepowanie przetargowe, realizowane na za-
sadach prawa zaméwien publicznych), to jednak jedng z podstawowych zasad gospodarki
wolnorynkowej jest otwarty dostep do ustug, ktéry w tym przypadku zostalby znaczaco
ograniczony. Przy przyjeciu takiego rozwigzania nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jaki$
potencjalny poérednik finansowy, pozbawiony mozliwo$ci ubiegania sie o te Srodki, mogiby
zwrdcic sie ze skarga na zaistniala sytuacje do Dyrekcji KE ds. Konkurencji, co mogtoby sie
wigzac¢ z bardzo powaznymi i niekorzystnymi konsekwencjami,

nawet jezeli podjeta zostalaby decyzja o aneksowaniu dotychczasowych umow, to powaz-
nym ograniczeniem bytby brak mozliwo$ci zmiany parametréw oferowanego finansowania,
co zawsze jestistotnym ograniczeniem, szczeg6lnie w sytuacji znaczacych zmian narynku

finansowym lub sytuacji gospodarczej. Analogicznie, przy takim wariancie nie bytoby
mozliwe, na bazie srodkéw pochodzacych z RPO WP 2014 - 2020, uruchamianie nowych

instrumentéw finansowych. Oznacza to, ze dosztoby do utraty mozliwo$ci elastycznego

ksztaltowania produktoéw finansowych,

podjecie decyzji o aneksowaniu dotychczasowych uméw dodatkowo spetryfikuje rynek
posrednikéw finansowych w regionie, na ktérym teoretycznie mogtyby sie pojawi¢ nowe
podmioty, by¢ moze réwnie lub nawet bardziej aktywne i profesjonalne od dotychczasowych,

przedtuzenie obowigzywania umoéw mogtoby tez zdemotywowac obecnych posrednikow,
w wyniku czego spadtaby ich aktywnos¢.

Lacznie zatem trzeba uznac, ze w przypadku tego wariantu wady i ograniczenia z nim zwia-
zane znacznie przewazaja nad jego zaletami, stad tez nie jest on rekomendowany jako wariant
godny rozwazenia.

Podwariant B2 —zwrot §rodkéw do Urzedu Marszatkowskiego, a nastepnie
przeprowadzenie przez Urzad Marszatkowski wyboru posrednikéw finansowych

Tego typu wariant jest zblizony do wariantu A1, tylko bez tworzenia oddzielnej instytucji. Opcja
tazaktada zatem realizowanie odpowiednich zadan samodzielnie przez Urzad Marszatkowski.
Zalety tego wariantu s nastepujace:

e organizacyjnie jest on znacznie mniej skomplikowany i mniej pracochtonny od wariantu
zakladajacego utworzenie regionalnego funduszu rozwoju. W wariancie tym nie ma ko-
niecznosci zaprojektowania ksztattu nowej instytucji i podziatu zadan, przeprowadzenia
odpowiednich procedur formalnych (zgoda Sejmiku), dokonania rejestracji, wyposazenia
w kapitat oraz rekrutacjiizatrudnienia pracownikéw oraz kadry zarzadzajacej,

zaleta tego wariantu jest tez mozliwo$§¢ bezposredniego sterowania procesem tworzenia
nowych produktéw finansowych, a takze zaprojektowania i realizacji procedur przetar-
gowych (w ktorej to sferze Urzad Marszatkowski dysponuje odpowiednimi, kompetent-
nymi stuzbami),

w sytuacji dokonania przez po$rednikoéw finansowych pierwszych zwrotéw kapitatow
z niewykorzystanych / sptaconych §rodkéw, wariant ten pozwala na stosunkowo szybkie
uruchomienie nowych §rodkéw, dzieki temu, ze po dokonaniu sptat, przetransferowaniu
srodkéw przez odpowiednirachunek Urzedu w Banku Gospodarstwa Krajowego i zaprojek-
towaniu produktéw i dokumentacji przetargowej, odpowiednie postepowania o zaméwienie
publiczne mozna ogtosi¢ stosunkowo szybko.
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Rozwiazanie to ma tez pewne, nizej opisane, ograniczenia i wady:

» zaktada do$¢ znaczne obcigzenie pracownikéw Urzedu Marszatkowskiego, jezeli chodzi
o zaprojektowanie ostatecznej wersji produktéw finansowych, konieczno$¢ ich skonsul-
towania z kluczowymi interesariuszami, a nastepnie zaprojektowanie odpowiedniego
postepowania przetargowego i jego przeprowadzenie (zakladajac, ze umozliwi ono sku-
teczne rozstrzygniecie),

nie tworzy potencjalu instytucjonalnego w regionie, ktéry moégtby by¢ wykorzystany
do monitorowania sytuacji, jezeli chodzi o zaspokojenie potrzeb w sferze instrumentow
zwrotnych oraz potrzeb konstruowania nowych instrumentéw. Naturalnie, tego typu
funkcje moga by¢ realizowane przez pracownikéw Urzedu Marszatkowskiego, jednakze
maja oni na pewno szereg innych obowiazkow i trudno, aby sie specjalizowali wylacznie
w tej sferze,

dzieki temu, ze w wielu innych regionach powstaty wlasnie regionalne fundusze rozwoju

ich przedstawiciele regularnie spotykaja si¢, wymieniaja do§wiadczenia i formutuja pro-
pozycje dalszych dziatan. W sytuacji gdyby w wojewddztwie podlaskim nie powstatla tego

typuinstytucja, zapewne przedstawiciele Urzedu Marszatkowskiego mogliby uczestniczy¢

w takich spotkaniach, jednakze szereg do§wiadczen i rozwigzan nie byloby mozliwych

do zrealizowania, ze wzgledu na odmienne rozwiazania instytucjonalne.

Podwariant B3 —zwrot §rodkéw do Urzedu Marszatkowskiego, a nastepnie
samodzielne udzielanie pozyczek przez Urzad Marszatkowski

Tego typu wariant jest—jak sie wydaje — formalnie dopuszczalny, ale majacy stanowczo znacznie
wiecej wad, niz zalet. Do zalet mozna zaliczy¢ nastepujace:

 przejecie przez samorzad regionalny peinej kontroli nad calym procesem wdrazania in-
strumentéw finansowych od fazy zaprojektowania okres$lonego instrumentu finansowego,
az do jego faktycznego oferowania i monitorowania terminowo$ci sptat,

e teoretycznie najmniejszy poziom skomplikowania instytucjonalnego — w tej formule nie
pojawia sie bowiem zadna nowa instytucja na poziomie regionalnym, nie uczestnicza w niej
takze w zadnym stopniu posrednicy finansowi.

Z kolei, znacznie bardziej liczne, wady to:

¢ rozwigzanie polegajace na bezposrednim udzielaniu pozyczek firmom sektora MS$p przez
samorzad wojewddzki jest w zasadzie w skali kraju niespotykane. Jak wskazaliémy wcze-
$niej, najczesciej w celu realizacji tego typu instrumentéw tworzone sa spo6tki z udziatem
samorzadu wojewodztwa, badz tezwdrazanie instrumentéw jest powierzane niezaleznym
posrednikom finansowym, wybieranym w drodze konkurencyjnego przetargu lub konkursu.
Stad tez trudno bytoby w tej sferze korzystac z jakichkolwiek do§wiadczen,

oile samo udzielanie pozyczek przez samorzad wojewddzki jest formalnie mozliwe, to szcze-
gbélowe zasady oraz warunki formalne, jakie musiatyby zostac¢ spetnione, sg juz nader
skomplikowane, stad tez takie sytuacje bywaty kwestionowane przez regionalne izby
obrachunkowe, a dalej, wskutek odwotan uchwaty r10 bywaly potwierdzane przez sady
administracyjne®. Z tego powodu przygotowanie calego procesu od strony formalnej bytoby
bardzo skomplikowane i czasochlonne, a dodatkowo nie mozna by wykluczy¢ zmateria-
lizowania sie ryzyka podwazenia stosownej uchwaly przez organ nadzoru finansowego,

tego typu rozwigzanie w zaden sposdb nie wykorzystywatoby potencjatu i do§wiadczen po-
srednikow finansowych oferujacych dotad w wojewddztwie podlaskim instrumenty finansowe,
awrecz tworzytoby dla nich konkurencje (co wiecej, ze strony organu administracji publicznej),
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o torozwigzanie oznaczatobyréwniez bardzo duze obciazenie pracownikéw Urzedu procesem
udzielania pozyczek (nabor wnioskdow, ich ocena, przyjmowanie i wycena zabezpieczen,
udzielenie finansowania, monitoring terminowosci sptat i ewentualnie podejmowanie
stosownych dziatan wreakcji na op6znienia w sptatach, wypowiadanie uméw dotyczacych
niesptacanych pozyczek i ich windykacja),

dodatkowo, zapewne istnialaby konieczno$c¢ znalezienia i zatrudnienia os6b majacych
do$wiadczenia w oferowaniu instrumentéw finansowych, w ocenie wnioskéw o finanso-
wanie, w zakresie przyjmowania zabezpieczen etc. O ile pracownicy Urzedu dysponuja
pewna wiedza, jezeli chodzi o oferowanie instrumentéw finansowych, to niezbedna jest
takze, znacznie bardziej techniczna wiedza w tym zakresie, ktora przewaznie nabywa sie
w bankach lub innych instytucjach oferujacych instrumenty finansowe,

niezbedne byloby takze wyposazenie Urzedu w odpowiednie oprogramowanie, ulatwiajace

analize finansowa potencjalnego wnioskodawcy oraz proponowanego do sfinansowania

projektu. Alternatywnie mozna realizacje tego typu analiz zleci¢ ,na zewnatrz”, wyspecja-
lizowanej firmie doradczej, chociaz byloby to rozwigzanie dalekie od ideatu (na og6t lepiej

jest, gdy takie analizy tworzone sg wewnetrznie, osoba dokonujaca analizy czuje si¢ wtedy
znacznie bardziej odpowiedzialna za prawidlowo$¢ jej realizacji).

Ostatecznie, rozwigzanie to jest zdecydowanie najmniej korzystne ze wszystkich rozwaza-
nych mozliwo$ci.

ROZWIAZANIE PREFEROWANE

Calo$ciowa analiza wariantéw / podwariantéw modelu instytucjonalnego gospodarowania
$rodkami zwracanymi z instrumentéw inzynierii finansowej RPO WP 2007 -2013 prowadzi
do konkluzji w sprawie rozwigzania zalecanego. Autorzy niniejszego opracowania uznaja za takie
rozwiazanie powotanie Podlaskiego Funduszu Rozwoju, ktérego model funkcjonalny przybratby
posta¢ odpowiadajaca podwariantowi A3: ,,regionalny fundusz rozwoju jako instytucja dziatajaca
samodzielnie (w zakresie cze$ci zadan) oraz wdrazajaca instrumenty finansowe w wojew6dz-
twie za posrednictwem posrednikéw finansowych”. Nalezy zalozy¢, Ze rozwigzanie to bedzie
osiggane z czasem (raczej juz po pelnym uksztattowaniu struktury i podziatu zadan w ramach
funduszu), natomiast na poczatku dziatalnos$ci fundusz skoncentruje sie wytacznie na urucha-
mianiu instrumentéw finansowych przy udziale posrednikéw finansowych. Gléwne argumenty,
ktére przemawiaja za ,fazowos$cia” wdrazania tego modelu, to:

o mozliwo$¢ wykorzystania potencjatu funkcjonujacych juz w regionie, doswiadczonych
poérednikow finansowych (ograniczenie ryzyk zwigzanych z samodzielng dziatalno$cia
regionalnego funduszu rozwoju),

« brak natychmiastowej konieczno$ci (z reguty wymagajacej czasu) ksztattowania wtasnych
kompetencji i potencjalu do oferowania i zarzadzania produktami finansowymi,

o wzmocnienie zdolnoéci operacyjnej (a w zwiagzku z tym trwato$ci) obecnych w regionie
posrednikéw finansowych,

« mozliwo$¢ przyciagania do regionu nowych poérednikow finansowych (wzmacnianie
konkurencji na rynku regionalnym),

o mozliwo$¢ wykorzystania do§wiadczen posrednikow finansowych, jesli chodzi o ocene
potrzeb ostatecznych odbiorcéw produktéw finansowych (latwiejsza penetracja potrzeb),
stuzaca ksztaltowaniu i wdrazaniu nowych produktéw finansowych,

o kierowanie wsparcia do sfery posrednikéw finansowych ograniczy efekty z natury dysku-

syjnej ingerencji w rynek instytucji publicznej,
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¢ zczasem (wmiare nabywanych do$wiadczen i kompetencji), mozliwo$¢ testowania i ksztat-
towania zupetnie nowych produktéw finansowych, a nastepnie uruchamiania ich dystry-
bucji przy wykorzystaniu posrednikéw finansowych lub tez samodzielnie (w przypadku

produktéw niszowych — realizowanych w niewielkiej skali),

o mozliwo$¢ stworzenia w wojewddztwie regionalnego centrum kompetencji w sferze poza-
bankowych instrumentéw finansowych — funkcje takiego centrum mégtby petni¢ regio-
nalny fundusz rozwoju, predestynowany do tego z uwagi na zgromadzone do§wiadczenia,
wynikajace ze wspoétpracy z posrednikami finansowymi, nabywane kompetencje, a takze
funkcjonowanie jako instytucji bioracej udziat w ksztattowaniu oraz wdrazajacej strategie

rozwoju wojewodztwa w sferze instrument6éw finansowych,

o mozliwo$¢ wykorzystywania do§wiadczen dziatajacych juz w Polsce tego rodzaju roz-
wigzan (regionalne fundusze rozwoju dziatajace przy wykorzystaniu sfery posrednikéw

finansowych oraz samodzielnie).

Rownolegle, analizowane beda specyficzne potrzeby regionalne, dla ktérych (o ile uznane zo-
stanie, Ze jest to konieczne) projektowane beda produkty finansowe przeznaczone do wdrozenia
bezposrednio przez regionalny fundusz rozwoju. Ostatecznie, beda one wdrazane w momencie
osiagniecia przez fundusz wystarczajacej zdolnosci do samodzielnego oferowania produktow
finansowych. Nalezy tez przyjac zatozenie, ze dzialalno$¢ realizowana samodzielnie nie bedzie

przewaza¢ w praktyce funkcjonowania regionalnego funduszu rozwoju.

W sytuacji, gdyby ww. opcja okazala sie z jakich§ powodéw niewykonalna, nalezatoby zasto-
sowac jeden z podwariantéw wariantu B. Byloby to rozwigzanie (podwariant B2) polegajace
na czasowym zagospodarowaniu srodkéw przez Urzad Marszatkowski poprzez przekazanie
ich poérednikom finansowym wnastepstwie wyboru posrednikéw w drodze nieograniczonego

przetargu publicznego.

W prezentowanej dalej tabeli podsumowujacej, przedstawione zostaly podstawowe wadyizalety

analizowanych wariantow.

TABELA 15 Podsumowanie wad i zalet poszczegdlnych wariantéw

Wariant i jego ocena Krétki opis Zalety Wady Whioski i rekomendacje
Wariant A.
Podwariant A1 RFR nie prowadzi + Wykorzystanie potencjatu - Koniecznosc stworzenia W pierwszej fazie

—regionalny fun-
dusz rozwoju jako
instytucja wspie-
rajaca regionalne
instrumenty finan-
sowe za posrednic-
twem posrednikéw
finansowych.

+++

samodzielnie dziatal-
nosci pozyczkowej
ani poreczeniowej, ale
opracowuje produkty
finansowe

i w drodze konkuren-
cyjnej wybiera posred-
nikdw finansowych,
odpowiedzialnych za
dystrybucje produk-
téw w regionie

oraz doswiadczenia obec-
nych w regionie posredni-
kéw finansowych (réwniez
.przyciaganie” do regionu
nowych posrednikéow)

« Brak koniecznosci budowy

- w ramach funduszu catego
instrumentarium
i kompetencji, koniecznych
w przypadku bezposred-
niego oferowania instru-
mentow finansowych na
poziomie regionalnym

- Stworzenie w ramach RFR
regionalnego centrum
kompetencji w sferze in-
strumentdéw finansowych

+ Model zgodny
z rozwiazaniami wdraza-
nymi w szeregu innych
wojewddztw —dodatko-
wo mozliwos¢ wymiany
doswiadczen

nowej instytucji ,od zera”

+ Koniecznosc¢ znalezienia

i zrekrutowania pracowni-
kéw oraz kadry zarzadzajace;j,
takze wyposazenia instytucji
w inne zasoby, niezbedne do
uruchomienia dziatalnosci

zdecydowanie reko-
mendowany, najlepszy
podwariant, w dalszej
kolejnosci ewentualnie
ptynnie przechodzacy
w model funkcjono-
wania wynikajacy
podwariantu A3.
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Wariant i jego ocena

Krétki opis

Zalety

Wady

Whioski i rekomendacje

Podwariant A2
—regionalny fun-
dusz rozwoju jako
instytucja samo-
dzielnie wdraza-
jaca instrumenty

W tej opcji RFR
zastepuje dotych-
czasowych posred-
nikéw finansowych i
samodzielnie prowadzi
dziatalnosc pozycz-

- Model organizacyjnie nie-

co prostszy od modelu A1,
brak koniecznosci wyboru
posrednikéw finansowych

- Rozwiazanie skutkujace

bezposrednia konkurencja

z dotychczasowymi posred-
nikami finansowymi oraz
brakiem wykorzystania ich
potencjatu i doswiadczen

Rozwiazanie zdecy-
dowanie nierekomen-
dowane, szczegdlnie

z powodu silnej
konkurencji z posredni-
kami finansowymi oraz

finansowe kowa i ewentualnie . Koniecznoé¢ zbudowania trudnych do prze-
w regionie. poreczeniowa (moze kompetencji w obszarze widzenia skutkéw w
réwniez wdrazac inne udzielania pozyczek / po- sferze funkcjonowania
-- formy instrumentéw reczeri, oceny wnioskéw o obecnych w regionie
finansowych) finansowanie, przyjmowania Posrednikéw finanso-
zabezpieczen, monitorowa- Wych
nia portfeli oraz windykacji
- Koniecznos¢ promogji ,od
zera” oferty RFR (nowy pod-
miot / nowa oferta na rynku)
Podwariant A3 Rozwiazanie polegaja- - Mozliwos¢ uruchamiania - Konieczno$¢ tworzenia Rozwiazanie mozliwe

—(opcja ,miesza-
na”) regionalny
fundusz rozwoju
jako instytucja dz-
iatajaca samodziel-
nie

(w zakresie

czesci zadan) oraz
wdrazajaca instru-
menty finansowe
w wojewddztwie
przy wykorzysta-
niu posrednikéw
finansowych

ce na tym, ze podsta-
wowa oferta instru-
mentéw finansowych
jest zapewniana przez
posrednikéw finanso-
wych (jak w wariancie
A1), natomiast wybra-
ne, majacej charakter
niszowy i specjali-
styczny, produkty
finansowe sa oferowa-
ne przez RFR. Srodki
przeznaczane na te
produkty powinny byc¢
znacznie mniejsze, niz

produktéw wyspecjal-
izowanych, wymagaja-
cych bardzo specjalisty-
cznej wiedzy,

w tym produktéw
skierowanych do bardzo
niewielkiego grona
odbiorcéw

« Mozliwosc¢ testowania

nowych produktéw

(np. przed uruchomie-
niem przy wykorzystaniu
posrednikéw finan-
sowych)

- Wariant najbardziej elas-

kompetencji w dwdch
obszarach tj. zaréwno w
zakresie zlecania wdrazania
instrumentow finansowych
posrednikom, ale takze
samodzielnego wdrazania
instrumentow finansowych

do potaczenia z pod-
wariantem A1, realizo-
wane opcjonalnie

(w razie potrzeb),

w dalszej perspekty-
wie, zdecydowanie
rekomendowane

+ [ 4+ srodki roiprowtzadgane tyczny (faczacy, odpow-
przy v(\j/y'l?,rzy: aniu iednio, zalety podwar-
posrednikéw finanso- gl A1 A2)
wych

Wariant B.

Podwariant B1
—przedtuzenie
umoéw zawartych
z posrednikami
finansowymi.

Rozwiazanie polega-
jace na aneksowaniu
umoéw z dotychczaso-
wymi posrednikami fi-
nansowymi i wydtuze-
niu okresu oferowania
przez nich instrumen-
téw finansowych na
obecnych zasadach

« Brak koniecznosci doko-

nywania jakichkolwiek
zmian i dziatary organiza-
cyjnych oprécz anekso-
wania umow

- Dostepnos¢ dotychczaso-

wych produktow finan-
sowych na tych samych
zasadach, brak konieczno-
$ci promocji nowej oferty

- Zainteresowanie

(najprawdopodobniej)
obecnych posrednikéw
utrzymaniem status quo

- Rozwiazanie niestychanie

dyskusyjne od strony
prawnej—ze wzgledu na
jago potencjalna niezgod-
nos¢ z zasadami dotycza-
cymi zamowien public-
znych i zapewnienia regut
konkurencyjnosci

« Brak mozliwosci uruchomie-

nia nowych produktéow
finansowych oraz dokonania
zmian w ksztatcie produk-
téw juz istniejacych

+ Brak mozliwosci wprow-

adzenia nowych posred-
nikéw finansowych

Rozwiazanie zdecydo-
wanie nierekomendo-
wane, tak ze wzgle-
doéw merytorycznych,
jakiprzede wszystkim
ze wzgledu na ryzyko
prawne

Podwariant B2
—zwrot $rod-

kéw do Urzedu
Marszatkowskiego,
a nastepnie prze-
prowadzenie przez
Urzad Marszat-
kowski wyboru
posrednikéw
finansowych.

+

Rozwiazanie po-
legajace na stop-
niowym zwrocie
srodkéw Urzedowi
Marszatkowskiemu,

a nastepnie (w miare
pojawiania sie wystar-
czajacych srodkéw
finansowych) organi-
zacji przetargow dla
posrednikdw finan-
sowych na wdrazanie
konkretnych, opra-
cowanych w ramach
Urzedu, produktow
finansowych

« Brak koniecznosci tworze-

nia RFR, przy zachowaniu
reguty konkurencyjnosci
(ponowny przetarg).

« Mozliwos¢ stworzenia

nowych produktéw
finansowych oraz dopusz-
czania na rynek nowych
posrednikéw finansowych

- Utrzymanie ograniczen

zwiazanych z tworzeniem
produktéw finansowych
i nadzorem nad ich wdra-
zaniem w ramach struktur
Urzedu Marszatkowskiego

- Rezygnacja z wartosci doda-

nej jaka moze by¢ stworze-
nie RFR

W sytuacji niepodjecia
decyzji o tworzeniu
regionalnego funduszu
rozwoju, rozwigzanie
najlepsze z pozostatych
(rekomendowane

w drugiej kolejnosci)
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Wariant i jego ocena

Krétki opis

Zalety

Wady

Whioski i rekomendacje

Podwariant B3
—zwrot Srod-
kéw do Urzedu
Marszatkows-
kiego, a nastepnie
samodzielne
udzielanie pozy-
czek przez Urzad

Rozwiazanie po-
legajace na stop-
niowym zwrocie
Srodkéw Urzedowi
Marszatkowskiemu,
a nastepnie (w miare
pojawiania sie wy-
starczajacych srod-

« Zachowanie petnej
kontroli nad procesem
wdrazania instrumentow
finansowych w regionie

« Catkowity brak doswiad-

czen Urzedu Marszat-
kowskiego w tej sferze,
koniecznosc¢ budowy kom-
petencji, procedur etc.

- Rozwigzanie bardzo trudne

od strony organizacyjnej,
struktura i reguty dziatania

Rozwiazanie zde-
cydowanie niereko-
mendowane, bardzo
trudne organizacyjnie
i zapewne bardzo
mato efektywne,
faktycznie tez niespo-
tykane w Polsce

Marszatkowski. kéw finansowych) samorzadu regionalnego (a w zasadzie
samodzielne ofero- nie sa dostosowane do w innych krajach eu-
--- wanie instrumentéw prowadzenie tego typu ropejskich réwniez)
finansowych przez dziatalnosci
Urzad Marszatikowski - Konkurencja z posredni-
kami finansowymi i brak
wykorzystania ich kompe-
tencjii doswiadczen
+ Koniecznos¢ promocji
oferty finansowej ,od zera”
(nowy podmiot oferujacy
produkty finansowe)
cze$SCIl | Model zarzadzania srodkami zwracanymi z instrumentdéw inzynierii finansowej RPO WP 51



ZALACZNIK1

LISTA WYWIADOW
INDYWIDUALNYCH

Wywiady indywidualne z interesariuszami instrumentéw finansowych w wojewédztwie podlaskim

Lp. Instytucja Respondent Data wywiadu
1 Podlaska Fundacja Rozwoju Regionalnego/Podlaski Fundusz Wiceprezes Zarzadu 26.09.2018
Poreczeniowy
2 Fundacja Rozwoju Przedsiebiorczosci w Suwatkach Dyrektor Funduszu Pozyczkowego 29.09.2018
3 Agencja Rozwoju Regionalnego ,ARES" S.A. Prezes Zarzadu 8.11.2018
4 Fundacja Rozwoju Przedsiebiorczosci Dyrektor Osrodka Transferu Wiedzy 8.11.2018
w Suwatkach i Innowacji
5 Fundacja na Rzecz Rozwoju Polskiego Rolnictwa Dyrektor Biura Terenowego Fundacji 8.11.2018
w Zambrowie
6 Instytut Innowacji i Technologii Politechniki Biatostockiej Prezes Zarzadu 13.11.2018
Sp. z 0.0, Kleosin
7  Biatostocki Park Naukowo-Technologiczny Dyrektor BPNT 12.11.2018
8 tomzynski Fundusz Poreczen Kredytowych Prezes Zarzadu 3.12.2018
9 Park Naukowo-Technologiczny Polska-Wschéd w Suwatkach Prezes Zarzadu 3.12.2018
10 Izba Przemystowo-Gospodarcza w Suwatkach Dyrektor Biura 3.12.2018
11 Klaster Obrébki Metali, Centrum Promocji Innowacji i Rozwoju  Koordynator Klastra 10.01.2019
w Biatostockim Parku Naukowo-Technologicznym
12 Akademickie Inkubatory Przedsiebiorczosci, Biatystok Menedzer 10.01.2019
13 Monrol Sp. z 0.0., Monki Prezes Zarzadu 10.01.2019
14 RiftCatSp.zo.0 Prezes Zarzadu 10.01.2019
15 ITS TR (indywidualna dziatalno$¢ gospodarcza) Wiasciciel 10.01.2019
16 Podlaskie Stowarzyszenie Wtascicielek Firm Wiceprezeska Zarzadu 10.01.2019
17  T-Matic Grupa Computer Plus Sp. z 0.0. oraz Podlaski Zwiazek Prezes Zarzadu (Wiceprezes 10.01.2019
Pracodawcow Podlaskiego Zwiazku Pracodawcow)
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ZAtACZNIK 2

LISTA SPOTKAN

WARSZTATOWYCH

Warsztaty
Lp. Tematyka Uczestnicy Data warsztatu
1 Modele zarzadzania instrumentami Przedstawiciele Urzedu Marszatkowskiego 23.11.2018
finansowymi na poziomie regionalnym oraz Wojewddztwa Podlaskiego, przedstawiciele
propozycje nowych produktéw finansowych posrednikéw finansowych, wdrazajacych instrumenty
finansowe w ramach biezacego (2014 -2020) lub
poprzeglniego (2007-2013) RPO WP, przgdstawiciel
Banku Swiatowego oraz eksperci Banku Swiatowego
2 Modele zarzadzania $rodkami z instru- Marszatek Wojewddztwa i przedstawiciele Urzedu 14.12.2018

mentow inzynierii finansowej z regionalnych
programow operacyjnych perspektywy
2007 -2013 —propozycje dla wojewddztwa
podlaskiego

Marszatkowskiego Wojewodztwa Podlaskiego,
Qrzedstawiciel Komisji Europejskiej, Banku
Swiatowego oraz eksperci Banku Swiatowego
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PRZYPISY

1. http://ec.europa.eu/regional_policy/pl/policy/how/im-
proving-investment/lagging_regions/

2. Regionalny Program Operacyjny Wojew6dztwa Podlaskie-
go na lata 2007-2013, http://www.rpowp.wrota podlasia.
pl/dokumenty/dokumenty-programowe,2.html [dostep:
10.01.2019].

3. Szczegdbtowy Opis Priorytetéw Regionalnego Progra-
mu Operacyjnego Wojewddztwa Podlaskiego na lata
2007-2013, S. 42-44, http://www.rpowp.wrotapodlasia.
pl/dokumenty/dokumenty-programowe,3.html [dostep:
10.01.2019].

4. Przyktadowo (w sferze dziatalno$ci pozyczkowej) projekt
pt. ,Podlaski Fundusz Przedsiebiorczo$ci” Fundacji
Rozwoju Przedsiebiorczosci z Suwatk, nr wniosku WND-

-RPPD-01.03.00-20-002/10 (z 21.12.2010 . pkt IIL.1, 8. 7) oraz
(w sferze dziatalnoéci poreczeniowej) projekt pt. ,Wspie-
ranie przedsiebiorczo$ci w regionie poprzez zwigkszenie
zdolno$ci poreczeniowej” Lomzynskiego Funduszu
Poreczen Kredytowych Sp. z 0.0., nr wniosku WND-RP-
PD.01.03.00-20-001/10 (2 26.06.2012 1.), pkt IIL.5,

s. 8 (odwotanie do regulaminu Funduszu i opisanego
w nim produktu poreczeniowego — zob. https://1fpk.eu/
Oferta.html).

5. Sporzadzona w oparciu o kwerende stron internetowych
posrednikow finansowych (analizowano materiaty
pobrane 10 stycznia 2019 r.), z uwzglednieniem dostepne;j
dokumentacji formalnej - np. regulaminéw pozyczko-
wych, tabel prowizji i optat, a takze wywiadéw indywi-
dualnych z przedstawicielami poérednikow finansowych
(ianalogicznie, w przypadku dalej omawianych posredni-
kow finansowych, w zakresie poreczen).

6. Okreslonych w Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1828/2006
z dnia 8 grudnia 2006 r., ustanawiajacym szczegolowe
zasady wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
ustanawiajacego przepisy ogélne dotyczace Europej-
skiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spéjnosci oraz
rozporzadzenia (WE) nr 1080/2006 Parlamentu Europej-
skiego i Rady w sprawie Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego, art. 43 ust. 4.

7. Opisujac i oceniajac efekty wsparcia instrumentow
inzynierii finansowej (stopien wykorzystania / zaanga-
zowania §rodkéw wsparcia, stratowos¢, koszty realizacji
instrumentéw inzynierii finansowej na poziomie po-
$rednikéw finansowych) wdrazanych w oparciu o $rodki
Z RPO WP 2007-2013, stosujemy nomenklature wyko-
rzystywana w umowach z posrednikami finansowymi.
Pragniemy jednak zauwazy¢, Ze niektore z tych pojec¢ (np.
pozyczki stracone / kapital utracony) nie zostaty jasno
sprecyzowane, co moze powodowac pewne trudnosci,
szczegoOlnie na etapie rozliczania wykorzystania wsparcia
oraz negocjowania z posrednikami ,strategii wyjscia”

z instrumentéw finansowych (sadzimy, ze kwestie te beda
musiaty by¢ poddane pod dyskusje, prowadzaca do wy-
pracowania precyzyjnych ustalen, dotyczacych interpre-
tacji znaczenia tych poje¢). Utomno$ci te nie maja jednak
wiekszego znaczenia dla niniejszego opracowania.

8. Obliczenia wlasne na podstawie M. Mika, P. Rogowiecki,
K. Sabaranska ,Fundusze pozyczkowe w Polsce - Raport
2017”, PZFP, 2017, S. 17.

9. M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, op. cit., s. 19. Warto
przy tym doda¢, Ze na przestrzeni ostatnich lat warto$¢
ta systematycznie wzrasta. Porownujac Srednig warto$¢
pozyczki udzielonej w 2017 r. w stosunku do analogicznej
wartos§ci z roku 2011, wzrost ten wyniost blisko 175%.

10. M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, op. cit., s. 28.

11. Dla siedmiu umoéw dokapitalizowania wskaznik ten w po-
towie 2018 r. wynidst ok. 74% — na tle §redniej krajowej jest
to wielko$¢ satysfakcjonujaca. W obliczeniach nie wzieto
pod uwage jednego posrednika finansowego (dwie umo-
wy), ktéry w sprawozdaniu wykazal 100% zaangazowanie,
co wydaje mato prawdopodobne (w zwiazku z tym danych
tych nie uwzgledniono). Z drugiej strony trzeba jednak
zauwazyc, ze jest to posrednik, ktéry odnotowuje wysoka
obrotowo$¢ angazowania $rodkow ($rednio dla dwoch
umow jest to 2,1 krotno$ci otrzymanej kapitalizacji). To za$
oznacza, ze i w tym przypadku spodziewac sie¢ mozna
raczej wysokiego wskaznika zaangazowania, na pew-
no co najmniej na poziomie zblizonym do $redniej dla
pozostatych posrednikow. W tej sytuacji konkludujemy
w sumie wysoki, satysfakcjonujacy poziom zaangazowa-
nia dla wszystkich analizowanych uméw dokapitalizowa-
nia dziatalnoéci pozyczkowe;j.

12. M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, op. cit., s. 72-75,
obliczenia wtasne na podstawie danych z Zatacznika
nr 3 pt. ,Aktywno$¢ funduszy pozyczkowych —wybrane
informacje o funduszach na 31.12.20171.”.

13. M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, op. cit., s. 37.

14. W celu wyliczenia wskazZnika konieczne bylo przyjecie
zalozenia, ze pozycja w sprawozdaniach dokapitalizowa-
nych funduszy podlaskich pn. ,pozyczki stracone i ktore
sg odzyskiwane od klientéw funduszu” odpowiada pozycji

»pozyczki windykowane i wypowiedziane” w opracowaniu
»Fundusze pozyczkowe w Polsce - Raport 2017” Polskiego
Zwigzku Funduszy Pozyczkowych.

15. Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1828/2006 z dnia 8 grud-
nia 2006 1., art. 43 ust. 4.

16. W wiekszo$ci uméw wskazano warto$ciowo maksymalng
kwote kosztow zarzadzania i administrowania funduszem
(ktoéra nie mogta by¢ wieksza niz wyliczona przy zastoso-
waniu stawek).

17. Przyktadowo, odwolujac sie do danych sprawozdawczych
jednego z posrednikéw finansowych, prowadzacego
dwa dokapitalizowane fundusze pozyczkowe, w pierw-
szym z nich (dokapitalizowanie w wysoko$ci 10 mln z1)
wielko$¢ wynagrodzenia za administrowanie i zarzadza-
nie funduszem wynosi1 076 tys. zt (na dzien 30.06.2018
r.) - obejmuje ono budowe i zarzadzanie portfelem
pozyczek o historycznej wartoéci (wszystkie udzielone
pozyczki w ramach umowy) w wysoko$ci ponad 26,9 mIn
zk (tj. 2,7-krotnoé¢ dokapitalizowania, rownego 10 mln z1),
co oznacza teoretyczny koszt zaangazowania pierwotnego
dokapitalizowania na poziomie ok. 4% jego warto$ci (1 076
tys. zt /2,7 /10 0oo tys. z}).

18. Z danych wynika, Ze brano pod uwage 42 przetargi,
podzielone na 104 czeéci (portfele), rozstrzygane od 2017
do okoto potowy 2018 roku. W wiekszo$ci byty to przetargi
(29), wktérych udostepniano posrednikom finanso-
wym kapital na udzielanie pozyczek nieprofilowanych
tematycznie (ogélnie ,dla MSP”). Mniej liczne przetargi
profilowane dotyczyty finansowania: przedsiewzie¢ inno-
wacyjnych, turystykii termomodernizacji.

54 Ocena wykorzystania i propozycje zagospodarowania srodkéw na instrumenty finansowe



19. W przedziale ceny 6%-8% znajdowata sie zdecydowana
wiekszo$¢ wybranych ofert (ponad 61%). Z kolei w prze-
dziale 8%-10% byto to ok. 8%. Co interesujace, bywaty
takze wybierane oferty, w ktérych cena mieécita sie
w granicach 15%-20% (ok. 5,6%). W najnizszym przedziale
cenowym (1%-6%) znalazto sie ok. 17% ofert.

20. M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska, op. cit., s. 53.

21. W ekspertyzie tej analizowano przetargi, w ktérych fi-
nansowanie przeznaczone byto na produkty pozyczkowe
o okres$lonych parametrach i oczekiwanych warto$ciach
portfeli - zgodnie z potrzebami zamawiajacego eksperty-
ze, zob. M. Gajewski, J. Szczucki , Analiza i rekomendacje
w sprawie oszacowania wysoko$ci optaty za zbudowanie
izarzadzanie portfelem pozyczek, udzielanych ze §rod-
kéw pochodzacych ze zwrotéw z instrumentdw inzynierii
finansowej RPO WK-P 2007-2013", Warszawa, luty 2018.

22. M. Gajewski, J. Szczucki, op. cit., s. 14.

23. Odwotujemy sie tu do do$¢ powszechnie artykutowanych
(tego rodzaju) opinii, artykutowanych podczas dorocz-
nych Zjazdéw Krajowego Stowarzyszenia Funduszy Pore-
czeniowych - zob. np. prezentacjaJ. Szczucki ,Rynek pore-
czeniowy w 2018 1.”, Zjazd KSFp, Bronistawow 29.11.2018 1.

24. M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki ,Rynek lokalnych
iregionalnych funduszy poreczeniowych w Polsce w 2017
r.”, Warszawa, wrzesief 2018 1., s. 5.

25. Paleta instrumentéw gwarancyjnych - zob. https://www.
bgk.pl/przedsiebiorstwa/poreczenia-i-gwarancje/ [do-
step: 10.01.2019 1.].

26. Zob. https://www.bgk.pl/przedsiebiorstwa/poreczenia-i-
-gwarancje/gwarancja-biznesmax/
[dostep: 10.01.2019].

27. https://www.bgk.pl/przedsiebiorstwa/poreczenia-i-gwa-
rancje/gwarancja-splaty-kredytu-kreatywna-europa-plg-
-kreatywna-europa/ [dostep: 10.01.2019].
28. M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki, op. cit.,s. 4-5.

29. Dlajednego z posrednikéw finansowych, dane dotycza
stanu na dzien 30 wrzesnia 2018 .

30. Wartoéc¢ ta byta ponad zdecydowanie wieksza od $redniej
historycznej warto$ci poreczen w calym sektorze lokal-
nychiregionalnych funduszy poreczeniowych w Polsce,
wynoszacej ok. 149,2 tys. z (w latach 2013-2017) - zuwaga,
ze w latach 2016-2017 $§rednia ta zdecydowanie roénie -

w roku 2017 wyniosta ok. 203,7 tys. zi. Obliczenia wlasne
na podstawie M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki , Rynek
lokalnych iregionalnych...”,. s. 20 (oraz raporty Ksrp doty-
czace lat 2013-2017).

31. Jesli chodzi o wymiar ilo§ciowy portfela ogélnokrajowego
to przewazaja w nim mikroprzedsiebiorcy (59% poreczenio-
biorcéw). Wartoéciowo rzecz biorac udziat mikro- i matych
firm jest podobny (po ok. 44%).

32. Wskaznik ten jest zapewne nieco wiekszy, bowiem prezen-
towang warto$¢ wyliczono dla dwéch (sposrod trzech) po-
Srednikow finansowych, dla ktérych dostepne byty odpo-
wiednie dane sprawozdawcze (przypada jednak na nich
prawie 90% kapitalizacji oraz wiekszo$¢ aktywnych
poreczen - tym niemniej nie wszystkie aktywne porecze-
nia mozna bylo uwzgledni¢ - zaktadajac, ze w przypadku
trzeciego posrednika finansowego aktywna pozostaje
potowa wartoéci udzielonych poreczen, wskaznik taczny
wyniostby nieco ponad 32%). Poza tym, nalezy pamietac,
ze w ostatnich trzech latach mamy do czynienia z bardzo
istotnymi zmianami w strukturze udzielanych poreczen
wedtug ich przeznaczenia. Mianowicie, zaréwno uktadzie
ilosciowym (bardziej), jak i warto$ciowym, zdecydowanie
ro$nie udzial poreczen zabezpieczajacych wadia przetar-
gowe (a wiec instrumenty niefinansowe). W 2017 r. udziat
warto$ci poreczen na ten cel w catym portfelu poreczen
udzielonych w2017 r. wynidst ok. 25% (rok wczeéniej byto

t0 16%, a w roku 2015 - 8%) Zob. M. Gajewski, R. Kubajek, J.
Szczucki ,Rynek lokalnych i regionalnych...”, s. 20 (oraz
odpowiednie czesci raportéw o rynku poreczeniowym

w roku 2015 i 2016). Ta zmiana kierunkéw przeznaczenia
akcji poreczeniowej umozliwita funduszom zamortyzo-
wanie ,strat” bedacych skutkiem narastajacej konkurencji
ze strony programoéw krajowych w zakresie zabezpie-
czania instrumentow finansowych (gtéwnie kredytow).
Poreczenia tego typu nie byly jednak oferowane w ramach
dokpitalizowania ze érodkéw RPO WP 2007-2013.

33. M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki, op. cit., s. 9.

34. Odwotujemy sie do dwoch posrednikow finansowych,
realizujacych dominujace warto§ciowo umowy wsparcia,
o ktéorych mowa w przypisie nr 35. W przypadku trzeciego
posrednika finansowego, z informacji uzupetniajacej
wynika, iZ odnotowane zostato jedno stracone poreczenie
o niewielkiej warto$ci (kwota odzyskiwana to 42 tys. z1).

35. ,Sytuacja sektora bankowego w okresie I-V1.2018”, Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa, s. 111 12.

36. Poréwnujac realizacje obu instrumentéw inzynierii finan-
sowej wspieranych w wojewodztwie podlaskim, okazuje
sig, ze kosztochtonno$¢ poreczen jest jednak wieksza niz
pozyczek (wielko$¢ optat za administrowanie i zarzadza-
nie przypadajaca na jedno udzielone poreczenie / jedna
udzielong pozyczke). W znacznej mierze wynika to m.in.
znizszej ,obrotowosci” wykorzystywania wsparcia. Trud-
no jednak oceni¢ znaczenie tego rodzaju réznicy, bowiem
mamy tu do czynienia z instrumentami o innej logice

37. Nalezy pamietac, ze w perspektywie finansowej 2014-2020
zasadniczo zmieniono regulacje dotyczace wspierania
poérednikéw finansowych udzielajacych poreczen lub
gwarancji. Obecnie, w przypadku poreczen / gwarancji
wymagane jest oszacowanie, w drodze oceny ex-ante ry-
zyka, spodziewanego i niespodziewanego poziomu ryzyka,
czyli wysokosci srodkow finansowych wystarczajacych
do zagwarantowania okre$lonej wartoéci finansowania
dtuznego i pokrycia zwigzanych z nimi wyptat. Na podsta-
wie oceny ex-ante ustanawiany jest odpowiedni wspot-
czynnik ryzyka. Wyznacza on warto$¢ portfela poreczen,
okreélanego jako wielokrotno$¢ kwoty wktadu z programu
operacyjnego, przeznaczonego na pokrycie spodziewa-
nych i niespodziewanych strat (art. 8 Rozporzadzenia De-
legowanego Komisji (UE) Nr 480/2014 z dnia 3 marca 2014
r.). Oznacza to, ze wktad z programu stuzy pokryciu szaco-
wanego poziomu wyptat poreczen. Jednoczeénie wielko$¢
tego wkiadu wyznacza wymagana wielko$¢ portfela, ktora
ma osiagnac posrednik finansowy. Np. jesli wspodtczynnik
ryzyka ustalony zostanie na poziomie 20%, to wsparcie
w wysoko$ci 10 mln zt (przeznaczone na pokrycie wyptat),
wymagac bedzie zbudowania portfela poreczen o warto-
§cilomln zt / 0,2 = 50 mln zl. Na marginesie warto dodac¢,
ze wydatkiem kwalifikowalnym jest kwota przeznaczona
na zabezpieczenie udzielanych poreczen w celu pokrycia
ewentualnych strat. Zatem, gdy zrealizowane wyptaty
poreczen oraz poniesione koszty zarzadzania okaza
sie nizsze od alokacji, pozostale srodki moga by¢ nadal
wykorzystywane w danym lub innym instrumencie fi-
nansowym lub tez moga by¢ stosowane w innych formach,
zgodnie z oryginalnie zalozonymi celami (art. 42 pkt1lit.
biart. 45 Rozporzadzenia Ogblnego nr1303/2013 z dnia 17
grudnia 2013 1.

38. M. Gajewski, J. Szczucki , Analiza i rekomendacje w spra-
wie oszacowania warto$ci optaty za zarzadzanie srodkami
wsparcia Regionalnego Programu Operacyjnego Woje-
wodztwa Kujawsko-Pomorskiego na lata 2014-2020 prze-
znaczonymi jako wktad do porgczeniowego instrumentu
finansowego”, Warszawa, grudzien 2017 .

39. M. Gajewski, J. Szczucki, op. cit., s. 17.

Przypisy 55



40. ,Strategia inwestycyjna instrumentéw finansowych
Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa
Podlaskiego na lata 2014-2020", Zarzad Wojewddztwa
Podlaskiego, 8.01.2019 1.

41. ,Ocena ex-ante instrumentow finansowych w perspek-
tywie finansowej 2014-2020", WYG PSDB, wersja z 2016 I.
W 2018 roku ,Ocena ex-ante”, poddana zostata aktualizacji

- opracowanie (LB&E, Stowarzyszenie STOS) z sierpnia 2018

1., zob. ,Streszczenie - Aktualizacja oceny ex ante instru-
menté6w finansowych w ramach RPO WP 2014-2020 wraz
ze $wiadczeniem ustug doradczych”, Bialtystok, sierpien
2018, https://rpo.wrotapodlasia.pl/pl/dowiedz_sie_wiece-
j_o_programie/zapoznaj_sie_z_prawem_i_dokument/
streszczenie-ustalen-i-wnioskow-z-oceny-ex-ante-in-
strumentow-finansowych-w-perspektywie-finan-
sowej-2014-2020.html [dostep: 10.01.2019]). W czasie
sporzadzenia niniejszego opracowania (styczen 2019r.)
obowigzywatla ,Strategia inwestycyjna” z listopada 2017
r. Zaproponowane w zaktualizowanej ,Ocenie ex-ante”
zmiany podlegaja modyfikacji niektérych parametrow
wdrazanych produktéw finansowych (nie sa to zmiany,
w ktorych proponowane bytyby zupeinie nowe instrumen-
ty lub tez, w ktérych wskazywano by zasadno$¢ rezygnaciji
z ktérego$ z instrumentéw) - oznacza to, ze (ewentualne)
zmiany Strategii beda nieznaczne.

42. Umowa pomiedzy Wojewo6dztwem Podlaskim a Bankiem

Gospodarstwa Krajowego o finansowanie projektu pn.
»Rozwoj gospodarczy wojewddztwa podlaskiego poprzez

wykorzystanie instrumentéw finansowych” w ramach
Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewodztwa
Podlaskiego na lata 2014-2020, https://rpo.wrotapodlasia.
pl/pl/dowiedz_sie_wiecej_o_programie/poznaj_zasa-
dy_dzialania_programu/instrumenty-finansowe.html
[dostep: 10.01.2019]

43. http://farr.pl/index.php?option=com_content&view=ar-
ticle&id=269&Itemid=64 [dostep: 10.01.2019]

44. W aktualizacji ,Oceny ex-ante” parametry te zidentyfiko-
wano jako istotnie ograniczajace efektywno$¢ zaangazo-
wania alokacji przeznaczonej na ten produkt. W zwiazku
z tym zaproponowano odpowiednie zmiany, rozsze-
rzajace potencjalnag grupe odbiorcow statecznych tych
pozyczek (jak rowniez inne, rozmaite modyfikacje), zob.

»Streszczenie - Aktualizacja oceny ex ante instrumentéw
finansowych...”, s. 2i3.

45. Zob. https://pfrventures.pl/pl/ [dostep: 10.01.2019], cze§¢
Fundusze Funduszy.

46. Zob. https://pfrventures.pl/pl/fundusze/1/pfr-starter-fiz/
[dostep: 10.01.2019].

47. Zob. https://pfrventures.pl/pl/fundusze/2/pfr-biznest-fiz/
[dostep: 10.01.2019]

48. Dostepna jest natomiast ewaluacja pilotazu platform star-
towych, generalnie pozytywna, wskazujaca na skutecz-
noé¢, aw zwiazku z tym sensowno$¢ rozwijania tej formy
wsparcia, zob. ,Ewaluacja pilotazu Dziatania 1.1 Programu
Operacyjnego Polska Wschodnia 2014-2020. Platformy
startowe dla nowych pomystow. Etap II - ewaluacja ex-

-post pilotazu «Platform startowych»”, Fundacja Instytut
Przedsiebiorczosci i Rozwoju Regionalnego, Warszawa
2017, https://www.ewaluacja.gov.pl/strony/badania-i-ana-
lizy/wyniki-badan-ewaluacyjnych/badania-ewaluacyjne/
ewaluacja-pilotazu-instrumentu-platformy-startowe-

-dla-nowych-pomyslow-dzialanie-11-po-pw-etap-i-i-ii/
[dostep: 10.01.2019].

49. Zob. W. Winogradzki ,Analiza eksportu wojewddztwa
podlaskiego w latach 2007-2017” - prezentacja (bada-
nia wlasne, przeprowadzone na podstawie danych Gus
iKrajowej Administracji Skarbowej), Podlaski Zwiazek
Pracodawcow, Bialystok 2018.

50. Niezaleznie od sensownoéci oferowania produktu
obrotowego w zwiagzku z przewidywanym spowolnie-
niem gospodarczym, juz obecnie (generalnie - w czasie
prosperity) problem finansowania kapitatu obrotowego
pozostaje bardzo istotny. Wskazuja na to wyniki wielu
badan. Przyktadowo, mozna tu odwotac sie do badania pt.

,Finansowanie dziatalno$ci przez mikro-, mate i $red-
nie firmy w Polsce”, w ktérym stwierdza sie, ze jednym
znajczestszych powodéw korzystania z finansowania
zewnetrznego (w segmencie mikro- i matych firm) sa za-
tory platnicze. Ponadto, wnioski z cytowanego badania
wskazuja, ze przedsiebiorstwa, ktore ,(...) finansuja
inwestycje i biezaca dzialalno$¢ pozyczonymi pieniedzmi,
z reguly splacaja zadtuzenie w dwa lata, z oprocentowa-
niem miesiecznym na poziomie okoto 2-5%.(...)". Odwotu-
jemy sie tu do badania wykonanego przez Instytut Keralla
Research na zlecenie NFG, dostawce ustug e-faktoringu):
https://a.msn.com/r/2/BBSPWS6?m=pl-pl&referre-
rID=InAppShare [dostep: 28.01.2019]. Ponadto: ,Coraz
wiecej przedsiebiorstw w Polsce boryka sie z problemem
niezaptaconych faktur. Do 16,2% (z 13,5%) wzrost odsetek
firm, gdzie zjawisko to narasta. Jednoczeénie znaczaco,
bo z15,1% do 11,3%, zmniejszylo sie grono firm, gdzie
wecale nie wystepuja takie perturbacje. W efekcie az 89%
przedsiebiorcow nie dostaje zaptaty na czas (...) Sredni
okres przeterminowania faktur wynosi 3 miesiace i12
dni(...)", zob. P. Biatowolski , Portfel naleznoéci polskich
przedsiebiorstw - informacja sygnalna”, Konferencja
Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce i Krajowy Rejestr
Dtugdw, lipiec 2018, s. 4-5, lipiec 2018, https://krd.pl/
Centrum-prasowe/Raporty/2018/Portfel-naleznosci-pols-
kich-przedsiebiorstw [dostep: 10.01.2019].

51. Ustawa o zasadach realizacji programéw w zakresie poli-
tyki spojnosci finansowanych w perspektywie finansowej
2014-2020 z dnia 11 lipca 2014 1. tj. z dnia 29 czerwca 2018 1.
(Dz.U. 22018 1. poz. 1431)

52. Autor tego przepisu chyba nie zdawat sobie sprawy jak
bardzo trudne jest dokonanie takiego wyliczenia, w zasa-
dzie bez szczegb6lowej metodologii nie wydaje sie to by¢
wykonalne.

53. Oile nie znajdzie zastosowania zgodnie §11 ust. 13 umowy
o dofinansowanie, zgodnie z ktérym ,wydanie przez
Komisje Europejska lub Ministerstwo Infrastruktury
i Rozwoju odrebnych regulacji dotyczacych strategii wyj-
Scia, o ktérej mowa w § pkt 30 tej umowy bedzie stanowito
podstawe do aneksowania niniejszej umowy w sposob
zgodny z ich trescig oraz w zakresie w jakim te regulacje
znajda zastosowanie do instrument6éw inzynierii finan-
sowej wdrazanych w ramach Programu”. Nic jednak nie
wskazuje na to, aby takie regulacje miaty sie pojawic.

54. Warsztat pt. ,Modele zarzadzania $rodkami z instrumen-
téw inzynierii finansowej z regionalnych programéw
operacyjnych perspektywy 2007-2013 - propozycje dla
wojewodztwa podlaskiego”, Urzad Marszatkowski, Biaty-
stok 12.14.2018 1.

55. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1083/2006 z dnia 11 lipca
2006 1. ustanawiajace przepisy ogdlne dotyczace Europej-
skiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spéjnoéci i uchyla-
jace rozporzadzenie (WE) nr 1260/1999.

56. Ustawa z dnia 11 lipca 2014 r. 0 zasadach realizacji progra-
moéw w zakresie polityki spdjnosci finansowanych w per-
spektywie finansowej 2014-2020, tekst jed. Dz. U. z2018.,
poZ.1431.

57. Podstawa wypracowania poszczegdlnych opcji jest kwe-
stia zapewnienia rozwigzania instytucjonalnego, ktore
umozliwi efektywne wykorzystane rodkow finansowych
pochodzacych z instrumentéw inzynierii finansowej
z poprzedniej perspektywy finansowej UE. Oczywiécie,
formulowane tu propozycje rozwiazan moga by¢ wyko-
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58.

59.

rzystywane jako instrument zarzadzania $rodkami takze
zinnych zrédet (np. ze zwrotéw z instrumentéw finanso-
wych wspieranych w ramach obecnej perspektywy Polity-
ki Spojnosci). Przy czym, niezaleznie od Zrédet pocho-
dzenia Ssrodkéw finansowych, prowadzone tu rozwazania
koncentruja sie na ich wykorzystaniu w celu zapewnienia
wiekszej dostepnosci zrédet finansowania dedykowanych
dlaregionalnego sektora mikro-, matych i srednich przed-
siebiorstw. Zatem, interesujg nas tu wylacznie rozwigza-
nia adekwatne do wspierania instrumentéw finansowych,
anie organizowania i wdrazania innych form wsparcia
(aczkolwiek, przynajmniej w pewnym zakresie, rozwiaza-
nia te moga stuzy¢ realizacji innych zadan).

Czynnik ten nie ma charakteru szczegélnego - wystepuje
rowniez w czeéci opcji wariantu B (podwarianty B2 i B3).
W tym miejscu zaznaczamy tylko, ze funkcje w tym zakre-
sie moga by¢ rowniez wspomagane przez Regionalny Fun-
dusz Rozwoju (i oczywiscie, realizowane z jego udziatem).
Przyktadowo, biorac pod uwage wielkos¢ zatrudnienia,

w Dolno$laskim Funduszu Rozwoju Sp. z 0.0. (jednostka
ta dziala w modelu A3 - dystrybucja instrumentéw finan-
sowych poprzez posrednikéw oraz dziatalno$¢ samodziel-
na - w sferze instrumentéw kapitatowych zalazkowych)
na koniec 2017 r., zatrudnionych byto 13 0s6b (13 etatow).

W poréwnaniu do roku 2016, zatrudnienie wzrosto o 2
etaty. Fundusz ten posiadat (na 31.12.2017 r.) kapital wtasny
w wysokosci 258 mln zt. Koszty dziatalno$ci operacyjnej
za rok 2017 wyniosty blisko 3,5 mln zt (w tym wynagro-
dzenia i pochodne w wysoko$ci nieco ponad 2,1 mln z1).
Fundusz osiagnat zysk netto na poziomie ok. 1,28 mln z}).
Z kolei Pomorski Fundusz Rozwoju Sp. z o0.0., dziatajacy
wmodelu A1 (instrumenty finansowe dystrybuowane
poprzez posrednikow finansowych), na koniec 2017 1. za-
trudniat 18 0s6b (17,5 etatu). Z uwagi na model operacyjny,
wiekszo§¢ pracownikoéw zajmuje sie sprawami kontrak-
towania wsparcia (wyposazanie w kapital posrednikéw
finansowych) oraz monitoringu i sprawozdawczo$ci
(monitorowanie ksztaltowania portfeli przez posrednikow
finansowych). Koszty dziatalno$ci operacyjnej za rok 2017

60.

61.

62.

63.

64.

wyniosty ok. 3,3 mIn zt, w tym wynagrodzenia i pochodne
na poziomie 2,2 mln zt. W przypadku obu ww. regional-
nych funduszy rozwoju ich dane podajemy na podstawie
sprawozdan finansowych za 2017 1.

Tego rodzaju Rada moglby petnic¢ funkcje szersza, np.
obejmujaca opiniowanie i konsultowanie proceséw wdra-
zania instrumentéw finansowych w ramach aktualnie
realizowanego Regionalnego Programu Operacyjnego,

w odniesieniu do komponentu instrumentéw finanso-
wych. Rozwiazania takie, w ktére angazowani sg przedsta-
wiciele wtadz Wojewddztwa oraz czynnik ekspercki (ciata
te nazywane sa wltasnie Radami Inwestycyjnymi), spoty-
kane sa juz w niektérych wojewodztwach (przyktadowo,
sg to wojewodztwo warminsko-mazurskie i wojewodztwo
pomorskie). W wojewddztwie pomorskim tego rodzaju
Rada dziata w zwiazku z wdrazaniem aktualnego rproO,
atakze zajmuje sie sprawami ksztaltowania instrumentow
finansowych przez Pomorski Fundusz Rozwoju. Z kolei

w wojewodztwie warminsko-mazurskim funkcjonowanie
Rady poki co zwigzane jest tylko z wdrazaniem instru-
mentow finansowych w ramach obecnego (2014-2020)

RPO wojewodztwa, bowiem w wojewodztwie nie istnieje
jeszcze regionalny fundusz rozwoju).

Sytuacja pewnej nieciaglo$ci w oferowaniu instrumentow
finansowych lub tez czasowego ograniczenia oferty doty-
czy w zasadzie wszystkich pozostatych wariantow.

Zob. na przyktad wyrok Wojewodzkiego Sadu Administra-
cyjnego w Krakowie z 4 grudnia 2009, cho¢ wyrok ten do-
tyczyl samorzadu szczebla gminnego (http://orzeczenia.
nsa.gov.pl/doc/068BF55B77. [dostep: 10.01.2019]), czy tez
wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z 8 lutego 2013
(http://orzeczenia.nsa.gov.pl/doc/9F58AEC158 [dostep:
10.01.2019]).

Opis produktéw na podstawie aktualnych informacji,
zaczerpnietych ze stron internetowych poérednikow oraz
dokumentacji formalnoprawnej funduszy.

Funkcje regionalnego funduszu rozwoju wykonuje jeden
z departamentéw Zachodniopomorskiej Agencji Rozwoju
Regionalnego S.A.
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P. Biatowolski , Portfel nalezno$ci polskich
przedsiebiorstw —informacja sygnalna”, Konferencja
Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce i Krajowy Rejestr
Dtugdw, lipiec 2018 1.

M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki ,,Rynek lokalnych

iregionalnych funduszy poreczeniowych w Polsce w 2017
r.”, Warszawa, wrzesien 2018 r.

M. Gajewski, J. Szczucki ,Analiza i rekomendacje w sprawie
oszacowania wysoko$ci optaty za zbudowanie
izarzadzanie portfelem pozyczek, udzielanych
ze srodkéw pochodzacych ze zwrotow z instrumentéw
inzynierii finansowej RPO WK-P 2007 -2013”, Warszawa,
luty 2018 1.

M. Gajewski, J. Szczucki ,,Analiza i rekomendacje w sprawie
oszacowania warto$ci oplaty za zarzadzanie §rodkami
wsparcia Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewodztwa Kujawsko-Pomorskiego na lata 2014 - 2020
przeznaczonymi jako wktad do poreczeniowego
instrumentu finansowego”, Warszawa, grudzien 2017 .

M. Gajewski, J. Szczucki ,Instrumenty
finansowe —wojewddztwo podkarpackie. Strategia
inwestycyjna w zakresie instrument6w finansowych
tworzonych w oparciu o §rodki wsparcia zwracane
z instrumentéw inzynierii finansowej Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewo6dztwa Podkarpackiego
nalata 2007-2013", Bank Swiatowy, 20.03.2017I.

J. Szczucki , Rynek poreczeniowy w 2018 .”, Zjazd KSFP,
Bronistawow, 29.11.2018 1.

M. Gajewski, R. Kubajek, J. Szczucki ,Raport o stanie funduszy
poreczeniowych w Polsce — stan na dzien 31.12.20151.”
(oraz raport za 2016 r.), Warszawa 2016, 2017.

M. Mika, P. Rogowiecki, K. Sabaranska , Fundusze pozyczkowe
w Polsce — Raport 2017” (i zalaczniki), PZFp, 2017 1.

W. Winogradzki ,,Analiza eksportu wojewo6dztwa podlaskiego
wlatach 2007-2017" — (badania wtasne na podstawie
danych Gus i Krajowej Administracji Skarbowej),
Podlaski Zwiazek Pracodawcoéw, Biatystok 2018 1.

Instytut Keralla Research (na zlecenie NFG) badanie pt.
,Finansowanie dziatalno$ci przez mikro-, mate i Srednie
firmy w Polsce”, 2018 1.

Pomorski Fundusz Rozwoju i Dolno$laski Fundusz
Rozwoju — sprawozdania finansowe za rok 2016 i 2017, KRS.

»Sytuacja sektora bankowego w okresie [ - V1.2018”, Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2018 1.

,Ewaluacja pilotazu Dzialania 1.1 Programu Operacyjnego Polska
Wschodnia 2014 -2020. Platformy startowe dla nowych
pomystow. Etap I —ewaluacja ex-post pilotazu «Platform
startowych»”, Fundacja Instytut Przedsiebiorczo$ci
iRozwoju Regionalnego, Warszawa 2017 1.

,Ocena ex-ante instrumentéw finansowych w perspektywie
finansowej 2014 -2020”, WYG PSDB, wersja z 2016 I.

,Strategia inwestycyjna instrument6éw finansowych
Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewoddztwa
Podlaskiego na lata 2014 -2020", Zarzad Wojewo6dztwa
Podlaskiego, 13.11.2017 1.

»Aktualizacja oceny ex ante instrumentéw finansowych
w ramach RPO WP 2014 - 2020 wraz ze §wiadczeniem
ustug doradczych” (dokument gléwny oraz streszczenie),
LB&E i Stowarzyszenie STOs Bialystok, sierpien 2018 1.

Regionalny Program Operacyjny Wojew6dztwa Podlaskiego
nalata 2007 -2013.

Szczegblowy Opis Priorytetow Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewo6dztwa Podlaskiego na lata
2007-2013.

Dokumentacja projektowa (wnioski i umowy) oraz dokumenty
sprawozdawcze — posrednicy finansowi, beneficjenci
wsparcia w ramach instrumentow inzynierii finansowej
RPO WP 2007 -2013.

Opis produktéw pozyczkowych i poreczeniowych
posrednikéw finansowych w wojewo6dztwie podlaskim,
dokumentacja wewnetrzna (regulaminy i dokumenty
uzupelniajace), (stan w styczniu 2019 1.).
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w perspektywie finansowej 2014 - 2020, tekstjed. Dz. U. Funduszu Morskiego i Rybackiego.
22018T., pOZ. 1431. Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1828/2006 z dnia 8 grudnia
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