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INSTRUMENTY FINANSOWE ]
WSPIERANIA ROZWOJU REGIONOW
W PERSPEKTYWIE FINANSOWEJ 2014-2020

Streszczenie: Na podstawie nowych dokumentow strategicznych Unii Europejskiej i Polski
mozna przewidywacé, ze instrumenty finansowe pelnié¢ beda wazna funkcje w realizacji poli-
tyki spojnosci w nadchodzacym okresie programowania 2014-2020. Docenia si¢ ich zna-
czenie dla realizacji duzych i ryzykownych inwestycji, szczegdlnie ze wzglgdu na mozli-
wos¢ wielokrotnego wykorzystania srodkéw publicznych. Artykul przedstawia dotychcza-
sowe do$wiadczenia w zakresie wdrazania instrumentéw inzynierii finansowej w kraju.
Ocenia kondycj¢ posrednikéw finansowych, takich jak banki oraz fundusze pozyczkowe,
porgezeniowe 1 kapitatowe. Materiat podkresla znaczenie skoordynowanej i dlugofalowe;j
polityki zarzadzania instrumentami oraz tworzenie wyczerpujacej oferty dla przedsigbiorstw
na réznych etapach rozwoju. Zwraca uwagg na mozliwosci wykorzystania inicjatywy
JEREMIE oraz zaktadania bankoéw przez regiony.

Stowa kluczowe: inzynieria finansowa, inicjatywa JEREMIE, bank regionalny.

1. Wstep

Inzynieria finansowa jest dziedzing nauki, ktéra w ostatnim czasie doceniona zo-
statla przez sektor publiczny i znajduje coraz szersze zastosowanie w obszarach
wsparcia rozwoju i konkurencyjnosci regionéw. Proponuje ona dystrybucje $rod-
kéw publicznych przez instrumenty finansowe o charakterze zwrotnym — pod po-
stacia pozyczek, porgczen czy kapitalu ryzyka. Dotychczas stosowang forma po-
mocy byly dotacje bezzwrotne, jednak ze wzgledu na mozliwos¢ wielokrotnego
wykorzystania srodkow Komisja Europejska podjeta proby wykorzystania nowa-
torskich rozwiazan, bardziej dostosowanych do mechanizmow rynkowych. Prakty-
ka ta miata dotad charakter marginalny, jednak zapowiada si¢, ze w przysztej per-
spektywie finansowej odgrywac bedzie rol¢ dominujaca, szczegodlnie w obszarach
o duzym potencjale wzrostu, a utrudnionym dostegpie do kapitatu, jak przedsie-
wzigcia innowacyjne oraz duze inwestycje. Celem niniejszego opracowania jest
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przedstawienie kontekstu nadchodzacych zmian, stanu obecnego oraz perspektywy
rozwoju instrumentoéw finansowych w Polsce.

2. Strategia ,,Europa 2020” — wzmacnianie silnych stron

W odpowiedzi na wyzwania Europy w dobie kryzysu Komisja Europejska opraco-

wata dokument strategiczny ,,Europa 2020. Strategia na rzecz inteligentnego

1 zrbwnowazonego rozwoju sprzyjajacego wiaczeniu spolecznemu”, ktory zostat

przyjety przez Rade Europejska dnia 17 czerwca 2010 r. Dokument ten wskazuje

na cele stanowiace priorytety w najblizszej dekadzie oraz na pie¢ celéw szczego-
lowych, ktore miatyby pomoc w ich osiagnigciu. Jednoczes$nie definiuje on nowy
sposob zarzadzania gospodarczego w Unii Europejskiej, wskazujac na instrumenty
finansowe jako na jedno z trzech narzgdzi osiagnigcia zaplanowanych celow [Ko-

munikat Komisji EUROPA 2020..., s. 10].

Strategia wskazuje na rozwo6j ukierunkowany na wzrost zatrudnienia i wyzszy
standard zycia. Rozwdj ten ma by¢ inteligentny, zrobwnowazony i sprzyjajacy wia-
czeniu spotecznemu [Komunikat Komisji EUROPA 2020..., s. 11-12]. Komisja
dostrzega potrzebe wspolnych i skoordynowanych dzialan zaradczych na bazie
»konsolidacji budzetowej, przywrocenia stabilnych warunkéw makroekonomicz-
nych oraz koncentracji juz na wstgpie Srodkoéw sprzyjajacych wzrostowi” [Komu-
nikat Komisji EUROPA 2020..., s. 2].

Komisja wskazuje na pie¢ celow operacyjnych, przez ktore realizowane beda
zatozenia strategii. Lokuja si¢ one w obszarach, takich jak zatrudnienie, badania 1
innowacje, zmiany klimatu i energii, edukacja oraz walka z ubostwem. Doda¢ na-
lezy, ze omawiany dokument zawiera konkretne i mierzalne wskazniki, ktore maja
by¢ osiagnigte w ramach realizacji wskazanych celow. Beda to zatem:

e Wzrost stopy zatrudnienia osob w wieku 20-64 lata do co najmniej 75%.

e Utrzymanie celu w zakresie inwestycji w dziatalno§¢ badawczo-rozwojowa na
poziomie 3% PKB.

o W zakresie energetyki ograniczenie emisji dwutlenku wegla o co najmniej 20%
wzgledem 1990 r., zwigkszenie udzialu odnawialnych zrédet energii w catko-
witym zuzyciu energii do 20% oraz zwigkszenie efektywnosci wykorzystania
energii 0 20%.

o W zakresie edukacji ograniczenie osob przerywajacych nauke do 10% oraz zwigk-
szenie odsetka osob posiadajacych wyzsze wyksztalcenie do co najmniej 40%.

e Ograniczenie o 25% liczby osob zyjacych ponizej krajowej granicy ubostwa
[Komunikat Komisji EUROPA 2020..., s. 12].

W kazdym roku wyznaczane bgda rowniez obszary priorytetowe. W roku 2011
wskazano na kluczowe problemy krytycznego zadtuzania si¢ panstw cztonkowskich,
zaklocenia na rynkach finansowych, niski wzrost gospodarczy oraz bezrobocie.
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Nowa strategia wskazuje rowniez na nowe podejscie do zroOwnowazonego roz-
woju, ktore rozumiane jest jako wykorzystywanie silnych stron dla rozwoju cato-
sci[Komunikat Komisji EUROPA 2020..., s. 11]. Ta perspektywa moze mie¢ prze-
lozenie na logike dystrybucji srodkéw unijnych, ktore w mys$l zréwnowazonego
rozwoju kierowane beda do najsilniejszych obszarow rozwojowych i napedowych
Unii Europejskiej, a nie do obszaréw najstabszych w celu zmniejszenia dyspropor-
¢ji pomigdzy nimi.

Panstwa cztonkowskie zgodzily si¢ co do tego, ze wskazane w strategii cele
beda wymagaty ,silniejszego modelu zarzadzania gospodarczego” [Komunikat
Komisji EUROPA 2020..., s. 6] i beda mialy odzwierciedlenie na poziomie krajo-
wym. Na podstawie przyjetych priorytetow i wskaznikow liczbowych opracowy-
wane beda zalecenia dla kazdego z krajow cztonkowskich. Na tej podstawie bgda
one opracowywac wlasne strategie, a w wypadku zaniechania ich realizacji Komi-
sja dopuszcza ,,mozliwos¢ wystosowania ostrzezenia”.

Komisja zaleca pewne metody realizacji strategii [Komunikat Komisji
EUROPA 2020..., s. 29]. Wskazuje na taka strukture wydatkow publicznych, ktora
ukierunkowana jest na nastgpujace dziedziny wplywajace na wzrost gospodarczy:
»edukacja i kwalifikacje, badania, rozw¢j i innowacje, inwestycje w sieci, takie jak
szybki Internet, wzajemne polaczenia energetyczne i transportowe”. W obrebie po-
lityki fiskalnej wskazuje na rowniez na to, ze wzrost stawek podatkowych powi-
nien by¢ taczony ze zmianami systemow podatkowych na bardziej sprzyjajace
wzrostowi. Ktadzie si¢ rowniez nacisk na jako$¢ administracji publicznej oraz zna-
czenie polityki zamowien publicznych.

Zalecenia dla kazdego z panstw cztonkowskich bgda opracowywanie na tyle
szczegotowo, ze wskazywac beda dziatania oraz terminy ich realizacji [Komunikat
Komisji EUROPA 2020..., s. 32]. W pierwszej polowie kazdego roku kazdy z kra-
jow cztonkowskich w dialogu z Komisja opracowywaé bedzie Roczne Sprawozda-
nie Wzrostu Gospodarczego (Annual Growth Survey). Na ich podstawie identyfi-
kowane bgda obszary problemowe kraju oraz wytyczne i zalecenia bedace podsta-
wa krajowych zobowiazan. Wyciagnigte wnioski maja bowiem stanowi¢ jedna
z podstaw prac nad budzetem krajowym na kolejny rok [Komunikat Komisji Rocz-
ne sprawozdanie..., s. 3]. Od kolejnego roku cyklicznie do konca kwietnia przyj-
mowane beda Krajowe Programy Reform, ktorych efekty dla realizacji celow stra-
tegii beda monitorowane w Rocznych Sprawozdaniach Gospodarczych.

Mozna przewidywaé, ze strategia ,,Europa 2020 bedzie miata kluczowe zna-
czenie dla wyznaczenia kierunkow rozwoju Unii Europejskiej oraz sposobu po-
dziatu i dystrybucji sSrodkéw unijnych w kolejnym okresie programowania w latach
2014-2020. Jednoczes$nie zobowigzania nalozone na kraje oraz logika oceny efek-
tywnosci wpltywaé beda na poziom regionalny. Wskazuje si¢ rdéwniez jednoznacz-
nie na instrumenty finansowe jako na narzedzie wsparcia rozwoju, szczegolnie w
kontekscie wspierania innowacji [Komunikat Komisji Roczne sprawozdanie...,
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s. 14-15]. Dokument mowi o nieustajacym wzmacnianiu ich roli w ramach fundu-
szy strukturalnych, funduszy rozwoju obszarow wiejskich czy badawczo-rozwo-
jowych programéw ramowych. Zauwaza rowniez ich rolg dla przyciagania kapitatu
prywatnego oraz wdrazania niestosowanych dotad rozwiazan finansowych [Komu-
nikat Komisji Roczne sprawozdanie..., s. 25].

3. ,,Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego 2010-2020:
Regiony, Miasta, Obszary Wiejskie”
— wzrost znaczenia regionow

Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego (KSRR) jest jedna z dziewigciu $rednio-
okresowych strategii rozwoju kraju o nadrzednym charakterze wzgledem pozosta-
lych. Opracowana zostata przez Ministerstwo Rozwoju Regionalnego i uwzglednia
wymiar krajowy i europejski.

KSRR wskazuje na podobne cele strategiczne i metody realizacji, jak omowio-
na powyzej strategia ,,Europa 2020”. W zbudowanej triadzie konkurencyjno$¢ —
spojnos¢ — sprawnosc¢ najsilniejszy nacisk polozony jest na pierwszy czton, czyli na
szanse, potencjat, odblokowanie proceséw rozwojowych, a nie na bariery i braki ob-
szarOw zapoznionych [Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego... 2010, s. 6].
Wskazuje si¢ na to, ze realizowana do tej pory logika wyré6wnywania szans nie przy-
niosta zadowalajacych efektow. Podobnie jak wyzej omoOwiona strategia unijna,
KSRR ktadzie nacisk na wspieranie potencjatdéw rozwojowych poszczegolnych re-
giondéw. Zgodnie ze wskazana logika mozna si¢ spodziewaé, ze $srodki beda kiero-
wane przede wszystkim do glownych o$rodkéw miejskich jako lokomotyw wzrostu
regionu czy do wyznaczonych strategicznych obszarow interwencji. Wstgpne sza-
cunki pokazuja, ze na cel 1 przeznaczone zostanie 63% dostgpnej alokacji i bedzie
to dwukrotnie wigcej niz na cel 2 [Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego...
2010, s. 196]. W konsekwencji istotna bgdzie identyfikacja determinantow rozwoju
na danym terytorium oraz okreslenie czynnikoéw i szans rozwojowych.

Nowa strategia dodatkowo wprowadza istotne zmiany w prowadzeniu polityki
regionalnej, zwracajac uwage na znaczenie zintegrowanego dziatania pomigdzy
podmiotami publicznymi, aktorami spolecznymi i przedstawicielami biznesu na
tym poziomie [Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego... 2010, s. 17]. Podnosi
ona rowniez znaczenie polityki regionalnej dla wykorzystania zasobow terytorial-
nych w procesie rozwoju regionu. Rola samorzadu ma ewoluowaé od posrednika w
dystrybucji srodkami unijnymi do §wiadomego projektanta i zarzadcy. Akcentuje
role wieloletniego systemu planistycznego oraz umiejscowienie go na wiasciwym
poziomie zarzadzania, gdzie wladze zostaja wybrane w wyborach bezposrednich.
Rola regionu wraz ze sprecyzowanymi celami i planowanymi przedsigwzigciami
priorytetowymi begda przedmiotem tzw. kontraktu terytorialnego, bedacego umowa
o charakterze cywilnoprawnym pomi¢dzy rzadem i samorzadem.
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Nastepna zmiana przedstawiona w KSRR dotyczy systemu jej realizacji. Po-
dobnie jak w strategii ,,Europa 2020” wprowadza si¢ mocne ukierunkowanie na
zwigkszenie efektywnosci, okresowy monitoring oraz warunkowo$¢ przyznawa-
nych $rodkow w zaleznos$ci od osiagnigcia zadeklarowanych w kontraktach wskaz-
nikow. ,,Ocena postgpéw w osiaganiu wskaznikow dokonywana bedzie corocznie
w raportach na temat polityki regionalnej zbierajacych informacje z systemu moni-
torowania i sprawozdawczosci. W przypadku stwierdzenia brakéw postepow w ich
osiaganiu podejmowane dzialania wyjasniajace stuzace ustaleniu przyczyn i okre-
sleniu dziatan naprawczych przy wspotpracy strony rzadowej i samorzadowej”
[Krajowa Strategia Rozwoju Regionalnego... 2010, s. 196].

4. Instrumenty finansowe wspierajace rozwdj polskich regionow

Przytoczone dokumenty strategiczne wskazuja na rosnace znaczenie instrumentow
finansowych jako formy wsparcia konkurencyjnosci regionow w nadchodzacym
okresie programowania. Wielokrotne uzycie §rodkoéw oraz wykorzystanie efektu
dzwigni finansowej to korzysci szczeg6lnie wazne w perspektywie akcentujacej
ograniczonos$¢ zasoboéw w stosunku do potrzeb. Instrumenty przede wszystkim w
postaci inwestycji kapitalowych wydaja si¢ rowniez trafnym zrodtem finansowania
inwestycji o duzym potencjale, o znacznym ryzyku, ale rowniez oczekiwanych po-
nadprzecigtnych zyskach finansowych i spotecznych, co spdjne jest z logika inter-
wencji w obszary wysokiego wzrostu.

Ciagle trwaja prace nad konstrukcja budzetu w nowej perspektywie finansowe;j
1 nie jest mozliwe okreslenie warto$ci czy udziatlu, jaki miatyby stanowi¢ $rodki
dystrybuowane w formie rewolwingowej. Na rzecz zwigkszenia udziatu przema-
wia¢ bedzie atmosfera wywolana kryzysem gospodarczym i jego konsekwencjami.
Juz dzis trwaja prace instytucji zarzadzajacej we wspodlpracy z instytucjami po-
sredniczacymi Programu Operacyjnego Kapital Ludzki 2007-2013 nad wykorzy-
staniem $rodkéw Europejskiego Funduszu Spotecznego w formie pozyczek i mi-
kropozyczek. Fakt ten §wiadczy o szybkim tempie zmian, majacych sig rozpoczaé
jeszcze w obecnym okresie programowania. Wskazuje to rowniez na to, ze instru-
menty odnawialne maja by¢ stosowane nie tylko w odniesieniu do projektow inwe-
stycyjnych. Odwrotne tendencje umacniane beda zapewne sytuacja na rynkach fi-
nansowych. Mozna przewidywacé, ze nowe rozwigzania beda dystrybuowane przez
posrednikéw finansowych, takich jak banki, fundusze pozyczkowe, porgczeniowe,
kapitatlowe. Tym samym ich kondycja przektada¢ si¢ bedzie na efektywnos¢ wyko-
rzystania $§rodkow publicznych. Z jednej strony istotna bedzie sprawno$¢ instytucji
w obstudze produktow finansowych w ramach zasad dystrybucji srodkow publicz-
nych. Umiejgtne aplikowanie w konkursach i rozliczanie transz, wtasciwe interpre-
tacje zasad pomocy publicznej moga stanowi¢ duze problemy prowadzace do wy-
dtuzajacych si¢ procedur i okreséw oczekiwania na zakontraktowane S$rodki.
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Z drugiej strony istotne bedzie rowniez do§wiadczenie instytucji w zakresie ocen
ryzyka, analizy finansowej, szczegdlnie nowych i innowacyjnych podmiotow.
W wielu przypadkach nie stanowia one grupy odbiorcow produktéw rynkowych
1juz na wstepie odstepuje si¢ od ich dalszej oceny. Posrednicy zobowiazywac sig
beda do obstugi konkretnej grupy odbiorcow, ale rowniez do okre§lonych pozio-
mow strat kapitatu. Nieumiejgtna ocena przedsigwzigcia moze prowadzi¢ do nie-
kwalifikowalno$ci wydatkéw lub do koniecznosci wyptaty srodkdéw. Nalezy miec
réwniez na uwadze, ze polscy przedsigbiorcy do tej pory niechgtnie korzystali z fi-
nansowania zewngtrznego o charakterze dtuznym. Moze zatem zdarzy¢ sig tak, ze
dostepne na rynku $rodki nie beda wykorzystywane albo konsumowane beda przez
klientow bankéw, ktorzy mieliby mozliwos¢ pozyskania rynkowych pieniedzy,
jednak oferta publiczna jest dla nich bardziej atrakcyjna.

Analizujac potencjat sieci posrednikow finansowych, nalezy zwrdci¢ uwagg na
stan aktualny oraz perspektywy ich rozwoju. W chwili obecnej mozna zauwazyc,
ze przy wsparciu §rodkow publicznych powstato wczesniej wiele podmiotow fi-
nansujacych przedsigbiorstwa znajdujace sig w luce finansowej. W poprzedniej
perspektywie finansowej na ten cel przeznaczone byty $rodki w ramach Sektoro-
wego Programu Operacyjnego ,,Wzrost Konkurencyjnosci Przedsigbiorstw”, w ra-
mach ktdrego utworzone zostaty fundusze pozyczkowe i1 porgczeniowe oraz pierw-
sze fundusze venture capital ukierunkowane na ryzykowne przedsigwzigcia o du-
zym potencjale wzrostu. Z jednej strony nalezy zwréci¢ uwage na lokalny i regio-
nalny charakter tworzonych spotek, w ktore rowniez finansowo angazowaly sig
gminy i powiaty. Z drugiej strony nalezy mie¢ na uwadze pilotazowy charakter
przedsigwzigcia, co ma swoj wyraz w wielkosci i zakresie dzialalno$ci prowadzo-
nych podmiotdéw. Aktualnie ilo$¢ i roznorodnos¢ srodkow publicznych jest jeszcze
wigksza. Kapital na instrumenty finansowe dostgpny jest w ramach dziatan:

1. Dziatanie 3.1 Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka — Inicjowa-
nie dziatalnosci innowacyjnej [Szczegdlowy opis priorytetow Programu Operacyj-
nego Innowacyjna Gospodarka... 2010].

2. Dziatanie 3.2 Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka — Wspiera-
nie funduszy kapitalu podwyzszonego ryzyka — Krajowy Fundusz Kapitatowy.

3. Regionalne Programy Operacyjne wojewodztw wielkopolskiego [Wielkopol-
ski Regionalny... 2010], pomorskiego [Uszczegotowienie Regionalnego Programu
Operacyjnego dla Wojewddztwa Pomorskiego... 2010], dolnoslaskiego [Szczego-
towy Opis Priorytetow Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewodztwa
Dolnoslgskiego... 2010], t6dzkiego [Regionalny Program Operacyjny Wojewodz-
twa L.odzkiego... 2011] i zachodniopomorskiego [Uszczegotowienie Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewodztwa Zachodniopomorskiego... 2010] — Inicja-
tywa JEREMIE.

Program dla Polski Wschodniej [Program Operacyjny... 2007] w ramach ini-
cjatywy JEREMIE — reporeczenia dla funduszy porgczeniowych.
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Nalezy zwroci¢ uwage rowniez na fakt, ze do grona instytucji otoczenia bizne-
su dotaczyty rowniez banki komercyjne. Moga one petni¢ funkcje posrednikow fi-
nansowych w ramach inicjatywy JEREMIE — Bank Gospodarstwa Krajowego od-
grywajacy role¢ menedzera funduszy powierniczych przewidziat wydzielone kon-
kursy dla nich. Aktualnie juz dwa banki oferuja na rynku produkty na warunkach
korzystniejszych niz rynkowe:

1. Bank Pekao SA — pozyczki i mikropozyczki objete regwarancja Europej-
skiego Funduszu Inwestycyjnego w ramach Programu Ramowego na Rzecz Kon-
kurencyjnosci i Innowacji (CIP) oraz produkty pochodzace w czgsci ze srodkow
Europejskiego Banku Inwestycyjnego.

2. Bank BPH — pozyczki objete regwarancja Europejskiego Funduszu Inwesty-
cyjnego w ramach Programu Ramowego na Rzecz Konkurencyjnosci i Innowacji.

5. Inicjatywa JEREMIE jako narzedzie wsparcia
malych i Srednich przedsi¢biorstw

Jednym z wymienionych powyzej zrodet dokapitalizowania instytucji finansu-
jacych sa Regionalne Programy Operacyjne. Wszystkie z szesnastu woje-
wodztw zdecydowaly si¢ przeznaczy¢ czes¢ Srodkdw na wsparcie przedsig-
biorstw przez instytucje oferujace finansowanie dtuzne. Pi¢¢ z nich — woje-
wodztwa wielkopolskie, pomorskie, dolnoslaskie, todzkie i zachodniopomor-
skie — podjeto decyzje o realizacji inicjatywy JEREMIE i przekazaniu tacznej
kwoty 1,663 mld zt Bankowi Gospodarstwa Krajowego, odgrywajacego rolg
menedzera funduszy powierniczych.

Implementacja nowatorskiego typu wsparcia wymagata wielu proceséw do-
stosowawczych. Od momentu podpisania uméw pomigdzy wojewodztwami
a Bankiem Gospodarstwa Krajowego w III kwartale 2009 r. w kazdym z nich
otwarto maksymalnie po dwa konkursy. Prawie roczne opdznienia w realizacji
zaplanowanych strategii inwestycyjnych wynikaty przede wszystkim z koniecz-
nosci wyjasnienia wielu kwestii formalnoprawnych, ale rowniez ustalenia wa-
runkoéw zawieranych umow. Z jednej strony byto to konsekwencja dostosowania
obowiazujacego dotad systemu grantowego do nowej rewolwingowej formy.
Z drugiej strony, szczegdétowych rozmoéw wymagato doprecyzowanie kwestii po-
dziatu ryzyka pomiedzy Instytucja Zarzadzajaca, Bankiem Gospodarstwa Krajo-
wego i Posrednikiem Finansowym. Mozna przewidywac, ze to posrednicy finan-
sowi gospodarujacy powierzonym kapitalem, ktorzy zebrali juz do§wiadczenia w
gospodarowaniu $rodkami publicznymi, bgda kluczowymi aktorami w przysziej
perspektywie finansowej. Ich do§wiadczenia w dystrybucji srodkow, trafnej oce-
nie ryzyka, znajomos¢ zasad oraz spetnianie obowiazkow sprawozdawczych wy-
nikajacych z gospodarowania srodkami publicznymi dadza im znaczna przewage
nad debiutujacymi instytucjami.
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Mozna przewidywaé rowniez, ze forma zagospodarowania $rodkoéw przekaza-
nych do Banku Gospodarstwa Krajowego bedzie kluczowa dla efektywnego funk-
cjonowania i wykorzystania srodkéw publicznych dystrybuowanych w formie in-
strumentéw finansowych w przysziej perspektywie finansowej. Ogromne znaczenie
ma nie tylko sposob realizacji konkursow w biezacym czasie, ale rowniez decyzja
o wykorzystaniu $rodkdéw po zakonczeniu wdrazania inicjatywy w 2015 r. Zgodnie
z zasadami Regionalnych Programow Operacyjnych beda one w dyspozycji zarza-
dow wojewodztw 1 musza by¢ docelowo przeznaczone na wsparcie matych i $red-
nich przedsigbiorstw w regionach. Wsr6d mozliwych form moga si¢ znalez¢:

— dystrybucja srodkow w formie bezzwrotnych dotacji,

— dokapitalizowanie posrednikéw finansowych dzialajacych na rzecz wskazanej
grupy;

— pozostawienie Bankowi Gospodarstwa Krajowego funkcji menedzera funduszu

i kontynuacja inicjatywy JEREMIE;

— rozwiazania taczace powyzsze mozliwosci.

Jak wyzej wykazano, w interesie regionow lezy stworzenie silnej sieci instytu-
cji finansujacych, ktore w wyczerpujacy sposob zaspokajatyby potrzeby kapitato-
we przedsigbiorstw na roznych etapach rozwoju. Ze wzgledu na to, ze dostgpne
srodki wciaz nie zaspokajaja szacowanego popytu, istotne jest, po pierwsze, stwo-
rzenie instytucji oferujacej produkty o réznym charakterze i duzym potencjale
wzrostu, po drugie — wypracowanie form dokapitalizowania efektywnych instytu-
cji, szczegolnie przez sektor prywatny.

6. Bank regionalny jako instytucja
realizujgca cele polityki spojnosci

Na podstawie powyzszych rozwazan mozna postawi¢ tez¢ o tym, ze kluczowa role
dla efektywnego wykorzystania funduszy strukturalnych w przysztej perspektywie
finansowej odgrywac beda regiony. Dla absorpcji §rodkéw znaczenie bedzie mie¢
swiadoma i dlugofalowa polityka umacniania posrednikow finansowych oraz
ksztaltowania owocnej z nimi wspotpracy. W tej perspektywie i przy uwzglednie-
niu $rodkow bedacych w dyspozycji wojewodztw warto rozwazy¢, jaka forma
przyniostaby pozadany efekt. Zrozumiate jest, ze wojewodztwo deleguje czgs¢
swoich kompetencji w tym obszarze do instytucji finansowej, ktora doswiadczona
jest w planowaniu i wdrazaniu na rynek produktéw finansowych. Obecnie stoso-
wane rozwigzania nie sa jednak pozbawione wad. Po pierwsze, tworzone osobne
jednostki zarzadzajace konkretnymi produktami prowadza dziatalnos¢ niezalezna,
ale tez nieskoordynowana z pozostatymi. Te z kolei pozostaja spotkami prawa
handlowego i nie sg wiarygodnymi partnerami dla sektora bankowego. Po drugie,
samorzady odsungly do Banku Gospodarstwa Krajowego funkcje menedzera fun-
duszu powierniczego, przenoszac funkcje operatora srodkami do Warszawy. Warto
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tez rozwazy¢ inne mozliwe rozwiazania w tym obszarze, znane dobrze w krajach
strefy euro. Jednym z nich jest regionalny bank inwestycyjny.

Przyktadem takiego rozwiazania moze by¢ bank regionalny, ktory miatby pel-
ni¢ funkcje koordynatora i operatora §rodkéw publicznych, przeznaczonych na fi-
nansowanie MSP. Taka instytucja moze by¢ jeden z niemieckich bankéw Investi-
tionsbank Berlin (IBB) istniejacy od 1993 r. [Internet 5]. Jego gtownym celem jest
umacnianie konkurencyjnosci regionu przez wspieranie matych i §rednich przed-
sigbiorstw oraz zachgcanie firm do lokowania inwestycji w Berlinie. Bank zatrud-
nia 673 osoby, jego kapital wlasny wynosi 614 mln euro, a rezerwy na ryzyko —
23 mln euro. Oferowane wsparcie ukierunkowane jest na wskazane w regionalnej
strategii innowacji obszary kompetencji, takie jak biotechnologia, technologie me-
dyczne, ICT (w tym: kultura i media), technologie optyczne, transport i mobilnosc.
W ofercie banku znajduja si¢ produkty finansowe na bazie kredytow i funduszy
inwestycyjnych, dopasowane do etapu rozwoju przedsi¢biorstwa — od fazy zasiewu
1 startu przez wzrost, stabilizacj¢ 1 rozwoj. Nalezy zauwazy¢, ze bank jest rowniez
dysponentem bezzwrotnych dotacji, jednak stanowia one 13% $rodkéw przezna-
czonych na wsparcie przedsigbiorstw oraz 3% — na rozwoj przestrzenny miasta.
Elementem uzupetiajacym ofertg finansowa sa szkolenia i doradztwo. Wybrane
produkty czy ustugi oferowane sg przez spolki zalezne od banku. Investitionsbank
Berlin wspotpracuje takze z wieloma bankami komercyjnymi w ramach wspolnej
procedury sktadania wnioskoéw i finansowania projektow inwestycyjnych. Przed-
sigbiorcy moga zatem korzysta¢ z oferty IBB bezposrednio w bankach komercyj-
nych. Nalezy zwr6ci¢ uwagg na to, ze bank kierowany jest przez dwa zarzady. Je-
den z nich wywodzi si¢ ze srodowiska biznesowego. Drugi powiazany jest z admi-
nistracja publiczng. Dziatalno$¢ banku jest zatem kompromisem pomigdzy realiza-
cja celéw spolecznych ukierunkowanych na rozwoj regionu a funkcjonowaniem w
warunkach rynkowych. Ma on swoj szczegdlny wyraz w przypadku decyzji o ak-
ceptowalnym poziomie strat czy wymaganych zabezpieczen ze strony przedsig-
biorcow znajdujacych si¢ w luce finansowe;.

Jednoczesnie pamigtac nalezy, ze przyktad regionalnych bankow niemieckich
jest bardzo ambitnym postulatem. W tym przypadku wsérdéd uwarunkowan histo-
ryczno-gospodarczych kluczowa réznica jest duzo mniejsza niezaleznos¢ organiza-
cyjna i finansowa polskich regionow. Na gruncie Prawa bankowego [Ustawa z
dnia 29 sierpnia 1997 r. ...] zgodnie z art. 14 pkt 1 bank panstwowy moze by¢ two-
rzony jedynie ,,przez Rad¢ Ministrow w drodze rozporzadzenia, na wniosek Mini-
stra Skarbu Panstwa”. Samorzad wojewodztwa nie moze zatem utworzy¢ banku
samodzielnie. Moze skorzysta¢ z jednej z mozliwych opcji i stworzy¢ bank spot-
dzielczy lub w formie spétki akcyjnej (art. 12 PB). Zgodnie z Prawem spotdziel-
czym [Ustawa z dnia 16 wrzesnia 1982 r. ...] pierwsze rozwiazanie wymaga dzie-
sigciu zalozycieli w przypadku oséb fizycznych Iub trzech os6b prawnych.
W przypadku regiondw mozna by zatem rozwazaé opcje wspotpracy pomigdzy re-
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gionami lub wewnatrz nich, przy zaangazowaniu gmin czy innych instytucji zaan-
gazowanych w rozwoj regionalny. Forma sp6tki akcyjnej wymaga rowniez mini-
mum trzech zatozycieli, bez rozroznienia na osoby prawne i osoby fizyczne!.

Jesli chodzi o funkcjonowanie bankéw na gruncie prawa polskiego, nalezy
mie¢ rowniez na uwadze kilka kwestii. Po pierwsze, ,,Bank w formie spotki akcyj-
nej i bank spoétdzielczy moga by¢ utworzone po uzyskaniu zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego” (art. 30a PB). Nastgpnie podmioty te poddawane sa jej
kontroli i opiniowaniu. Z jednej strony stanowi ona podstawe wiarygodnosci, istot-
nej w obrotach finansowych i relacjach pomigdzy innymi instytucjami finansowy-
mi. Z drugiej strony stanowi pewne ograniczenie i wydtuza procesy decyzyjne. Po
drugie, Prawo bankowe wskazuje na warunki wymagajace spetnienia przez zalozy-
cieli. Dotycza one wielko$ci funduszy wiasnych, dostosowanych do przewidywa-
nych czynnos$ci bankowych, warunkow technicznych i lokalowych, m.in. ,,nalezy-
cie zabezpieczajacych przechowywanych w banku warto$ci”’, wymagan personal-
nych stawianych wzgledem zalozycieli i kadry zarzadzajacej (art. 30 pkt 1 PB).
Ustawa reguluje rowniez wielko$¢ wnoszonego kapitatu zatozycielskiego, ktory
wynosi rownowarto$¢ 5 000 000 euro? lub 1 000 000 euro dla bankéw spotdziel-
czych. Niestety kwota ta jest na tyle duza, ze uniemozliwia utworzenie nowego
banku na bazie kapitatu Funduszy Powierniczych regionow wdrazajacych inicja-
tywe¢ JEREMIE. Nie zostanie ona osiagnigta nawet przy wykorzystaniu mozliwosci
whiesienia czesci kapitatu w formie niepienig¢znej w ,,postaci wyposazenia i nieru-
chomos$ci”. Te bowiem nie moga przekroczy¢ wartosci 15% kapitatu zalozyciel-
skiego (art. 30 pkt 2 PB).

Jedna z gtéwnych barier w zaktadaniu czy wspottworzeniu bankoéw przez sa-
morzady jest koniecznos$¢ pierwszego oraz ewentualnych kolejnych zasilen kapita-
lowych w kontekscie limitow zadluzenia samorzadow. Pewna czgs¢ tej kwoty nie
znajdzie si¢ w obrocie, gdyz bedzie zasilaé obowiazkowe rezerwy banku. Nie be-
dzie zatem generowa¢ dodatkowych dochodow. Pamigta¢ nalezy réwniez, ze w
strukturze wydatkow samorzadoéw znajduja sig¢ z jednej strony sztywne wydatki
operacyjne na pomoc spoleczng czy utrzymanie drog krajowych, a z drugiej — wy-
datki inwestycyjne dofinansowywane z funduszy strukturalnych, ale wymagajace
wktadu wiasnego. Jednoczesnie istnieje konieczno$¢ przestrzegania przepisow
ustawy, ktora nakazuje, ze taczna kwota dlugu samorzadu terytorialnego nie moze
przekracza¢ 60% dochoddw tej jednostki w tym roku budzetowym [Ustawa z dnia
27 sierpnia 2009 r. ...]. Pewnym rozwiazaniem, ktére umozliwialoby samorzadom
pozyskiwanie znacznego kapitatu, ale rowniez zadluzanie si¢ dla celow inwesty-
cyjnych, byloby zastosowanie mechanizmu podobnego do ,,zielonych certyfika-
tow”, stosowanych w odniesieniu do wymaganych przez Komisj¢ Europejska

U Art. 13 pkt 1 ustawy Prawo bankowe.
2 Réwnowarto$é w zt przeliczona wedtug kursu $redniego oglaszanego przez Narodowy Bank
Polski w dniu wydania zezwolenia na utworzenie banku.
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w Dyrektywie 2001/77/EC limitow wytwarzania energii elektrycznej produkowa-
nej ze zroédet odnawialnych. Potwierdzenia dokumentujace jej wytworzenie moga
sta¢ si¢ przedmiotem obrotu na poziomie unijnym czy krajowym (por. [Analiza
techniczna... 2004]). W Polsce istnieje mozliwo$¢ zbycia wydawanych przez Pre-
zesa Urzgdu Regulacji Energetyki certyfikatow na Towarowej Gieldzie Energii.
Rozwigzanie to umozliwia elastyczne podejscie do spelniania wymagan prawa. Za-
lecane warto$ci obowiazuja dla catosci, jednak na poziomie jednostkowym mozna
je roznicowaé. Zbilansowaniu wartosci ma stuzy¢ system wymiany. System ten
bytby mozliwy do zastosowania réwniez w odniesieniu do zadluzenia jednostek
samorzadu terytorialnego. Przy pewnych warunkach samorzady mogltyby wyku-
pywac od siebie nawzajem certyfikaty o zadluzeniu, pozwalajace na zwigkszenie
dostepnych limitoéw. Opracowanie zasad ich udzielania mogloby uelastyczni¢ pro-
cesy inwestycyjne w swietle ustawy.

7. Podsumowanie

Dokumenty strategiczne okreslajace polityke rozwoju Unii Europejskiej i Polski
wskazuja na wzrost znaczenia regionow oraz popularyzacje inzynierii finansowe;j
jako metody dystrybucji srodkow publicznych. Ta perspektywa mie¢ bgdzie bezpo-
srednie przetozenie na gospodarowanie funduszami strukturalnymi w nadchodza-
cym okresie programowania 2014-2020. Nowe formy wykorzystania $rodkow pu-
blicznych przez instrumenty rewolwingowe wydaja si¢ atrakcyjna forma wsparcia
ze wzgledu na mozliwos¢ wielokrotnego uzycia srodkow. Lacza si¢ one jednak
z duzym ryzykiem ze wzgledu na uzaleznienie od silnych i efektywnych posredni-
kéw finansowych, dystrybuujacych $rodki. Aby zwigkszy¢ jakos¢ wykorzystania i
absorpcj¢ funduszy w przysziej perspektywie finansowej, warto rozwazy¢ dostepne
dzisiaj mozliwo$ci przygotowania si¢ na nadchodzace zmiany. Wartym uwagi
rozwigzaniem wydaje si¢ stworzenie regionalnego banku, ktory prowadzitby sko-
ordynowana i spojna polityke wsparcia finansowego przedsigbiorstw.
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FINANCIAL INSTRUMENTS
SUPPORTING REGIONAL DEVELOPMENT
IN THE FINANCIAL PERSPECTIVE 2014-2020

Summary: Based on the new strategic documents of the European Union and Poland it can
be expected that the financial instruments will play an important role in policy implementa-
tion in the forthcoming programming period 2014-2020. Their importance for the imple-
mentation of large and risky investments is appreciated especially because of the possibility
of multiple use of public funds. The article presents the experience in the implementation of
financial engineering instruments in Poland. It evaluates the condition of financial interme-
diaries such as banks and loan, guarantee and capital funds. The paper stresses the impor-
tance of a coordinated and long-term management policy and creating a comprehensive of-
fer for enterprises at different stages of development. It draws attention to the possible use of
the JEREMIE initiative and the establishment of banks by the regions.

Keywords: financial engineering, JEREMIE initiative, a regional bank.



