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Wykaz skrétéw

ASI - alternatywna spotka inwestycyjna,

EBI — Europejski Bank Inwestycyjny

LFRG -Lokalny Fundusz Rozwoju Gospodarczego
JST — jednostki samorzadu terytorialnego

KNF — Komisja Nadzoru Finansowego

KPFR — Kujawsko-Pomorski Fundusz Rozwoju
MSP — mate i §rednie przedsigbiorstwa

OSR - ocena skutkéw regulacji

PFR - Polski Fundusz Rozwoju

SKA - spotka komandytowo-akcyjna
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Streszczenie

Male i érednie przedsiebiorstwa (MSP) s3 w Polsce kluczowym segmentem gospodarki,
odpowiadajgcym za rozwdj lokalny i regionalny, posiadajgcym istotny udziat w tworzeniu krajowego
PKB, kreujgcym miejsca pracy i majgcym istotny wptyw na poziom zycia na obszarze funkcjonowania.
W Polsce, pomimo wielu lat jakie uptynety od czasu transformacji systemowej oraz ponad trzech dekad
doswiadczen z budowaniem konkurencyjnej gospodarki wolnorynkowej, wcigz nie wypracowano
dostatecznych mechanizméw, instrumentéw czy instytucji, oferujgcych dla wszystkich MSP
akceptowalnych i mozliwych do wykorzystania przez nie zrédet finansowania (zasilania) kapitatowego.
Dotyczy to w szczegdlnosci instytucji dziatajgcych na szczeblu lokalnym, oferujgcym finansowanie
przedsiebiorstw na wczesnym etapie rozwoju, umozliwiajacych finansowanie udziatowe w celu
stymulowania wzrostu produkcyjnosci i konkurencyjnosci, czy chociazby majgcych oferte wykupu
przejSciowego udziatéw w rentownych przedsiebiorstwach, ktére ze wzgledu na wiek biologiczny
wtascicieli i brak nastepcéw zmuszone sg do zakonczenie dziatalnosci.

Zasygnalizowane powyzej rodzaje finansowania nie s3 mozliwe do zaoferowania przez
funkcjonujace w Polsce banki czy chociazby fundusze pozyczkowe i poreczeniowe. Przesgdzajg o tym
m.in. ograniczenia zwigzane z prawem bankowym i koniecznoscig zapewnieniem bezpieczenstwa
deponentom, w ktérych imieniu banki nie mogg podejmowac ryzyka uznawanego za podwyzszone.
Dotyczy to réwniez bankowosci spoétdzielczej ograniczonej regutami prawa bankowego oraz wymogami
nadzoru. Przedstawiane rodzaje finansowania nie wyksztatcity sie rowniez z powodu duzej wagi jaka
byta dotychczas przyktadana przez decydentéw do tatwosci formalnej budowy nowych firm, ktore
zdominowaty dyskusje nad potrzebami finansowania rozwoju i wzrostu na kolejnych etapach zycia
przedsiebiorstw. Dodatkowo, coraz czesciej dochodzi problem dojrzatych firm o znaczeniu lokalnym
czy regionalnym, ktére charakteryzujac sie jednoosobowg czy ewentualnie rodzinng wiasnoscia, stajg

przed problemem sukcesji i kontynuacji dziatania®.

1 0. Dziekonski, T. Mironczuk, (2018) Lokalne Fundusze Rozwoju Gospodarczego(LFRG) Koncepcja utworzenia i
funkcjonowania.
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Z tych tez powoddw niezbedne staje sie wypracowanie i stworzenie nowych, innowacyjnych
instytucji, ktére beda wypetniaty istniejaca ,luke w finansowaniu” MSP w przedmiotowym zakresie.
Istotng role w tym procesie odgrywaé¢ musi takze lokalny charakter przedsiewziecia, wyrazajacy sie
zaréwno w lokalizacji przestrzennej oddziatywania danej instytucji, jak réwniez zaangazowania
lokalnych podmiotéw. Interesariuszami przedsiewziecia muszg by¢ zatem podmioty z sektora
prywatnego i publicznego, ktdre poprzez budowanie partnerskich inicjatyw bedg realizowaty
przedsiewziecia stuzgce dobru wspdlnemu, w konkretnej lokalnej przestrzeni spoteczno-gospodarcze;j.

Celem opracowanie jest zatem wypracowanie formuty koncepcji dziatania i funkcjonowania
Lokalnych Funduszy Rozwoju Gospodarczego (LFRG) dziatajacych we wspoétpracy z jednostkami
samorzadu terytorialnego. Celem opracowania jest takze zaproponowanie polityki inwestycyjnej
LFRG jako przestanki dla regulacji prawnych, umozliwiajacych funkcjonowanie funduszu w realiach
otoczenia prawnego i ekonomicznego wraz ze wskazaniem zakresu interwencji publicznej oraz oceng
ex ante w formule oceny skutkéw regulacji (OSR).

LFRG z zatozenia bedzie innowacyjng, profesjonalnie zarzadzang instytucjg finansowa,
Swiadczacg wyspecjalizowane ustugi finansowe i oferujacg wyspecjalizowane produkty rynku
kapitalowego. LFRG ma by¢ takie instytucja zapewniajgcg wspotprace lokalnych $rodowisk
gospodarczych i sektora samorzgdowego (zaréowno wojewddztwa, jak i jednostek samorzadu

lokalnego: gmin i powiatow).

Cele dziatania LFRG

Dotyczg zarowno kwestii zwigzanych z rozwojem lokalnym i regionalnym, a takze stworzenie
nowych mozliwosci rozwoju MSP w regionie i brzmia nastepujaco:

Budowa atrakcyjnosci inwestycyjnej gospodarki lokalnej w obszarze oddziatywania LFRG oraz
stabilizacja wzrostu gospodarczego przedsiebiorstw z sektora MSP z obszaru powiatu / powiatéw, na
ktérym dziata LFRG poprzez realizacje przedsiewzie¢ inwestycyjnych angazujgcych kapitat lokalny -
tworzac lokalny rynek kapitatowy. Celem dziatania LFRG jest rowniez wypetnienie luki finansowania
MSP, ktérej zaréwno banki jak réwniez istniejace fundusze inwestycyjne i fundusze pozyczkowe nie

wypetniaja.

Luka w finansowaniu MSP w wojewédztwie kujawsko-pomorskim
Wg raportéw wykonywanych na zlecenie wojewddztwa kujawsko-pomorskiego istnieje luka w

finansowaniu MSP. Luka finansowa oszacowana na podstawie ankiet jako wartosci niezrealizowanych

7
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inwestycji wérdd wszystkich MSP z wojewddztwa kujawsko-pomorskiego wynosita 4 390,5 min zt, przy
czym az 3 452,3 min zt. dotyczyto przedsiebiorstw zatrudniajgcych do 9 oséb, 485 min zt. firm
zatrudniajgcych od 10 do 49 oséb i 453,3 min zt. podmiotdw z 50-249 pracownikami (dane za 2016r).
Luka nieprzyznanego finansowania, czyli sumaryczna wartos¢ pozyczek, kredytéw i leasingéw, o ktére
przedsiebiorstwa sie ubiegaty, ale ktérych wnioski zostaty odrzucone wyniosta 525,7 min zt. taczne
nakfady inwestycyjne w wojewddztwie w roku 2019 wyniosty 3670,2 min zt.

Na potrzeby projektu, pracowania Soma przeprowadzita takze badania wsréd 350
przedsiebiorstw z wojewddztwa kujawsko pomorskiego (powiatéw wytypowanych do utworzenia na
ich terenie LFRG: torunski ziemski, M. Torun, bydgoski ziemski, M. Bydgoszcz, inowroctawski i zninski),

w ramach ktdrego znalazto sie takze pytanie dotyczace sktonnosé do skorzystania z LFRG:

Sktonnos¢ do inwestowania kapitatowego (LFRG) Liczba |%
Tak 28 8,0 Jak .wynika z
Tak, ale pod warunkiem odpowiedniego zabezpieczenia 110 31,4 Udz'ela.nych

- — : odpowiedzi ponad
Tak, ale pod warunkiem mozliwosci wptywu na proces|46 13,1 50%
zarzadzania przedsiebiorcéw
Nie, nie chce wspodtpracowaé z samorzagdem ani jego|82 23,4 zainteresowana
instytucjami jest mozliwoscia
Nie, nie chce wspotpracowac z innymi przedsiebiorcami w | 84 24,0 wspotpracy z LFRG.
takiej formie
Razem 350 100,0

Organizacja i zasady dziatania LFRG

e Fundusz bedzie utworzony jako Alternatywna Spodtka Inwestycyjna w formie spotki
komandytowo-akcyjne;j.

e Spdtka bedzie zarzadzana i reprezentowana przez komplementariusza - spétke z ograniczong
odpowiedzialnoscig jako wewnetrzny organ zarzgdzajacy LFRG (SKA rejestrowana w KNF).

o  Wielkos¢ funduszu to 120-150 min ztotych wptacanych sukcesywnie w ciggu 4 lat na wybrane
i nie kwestionowane przez komitet inwestycyjny projekty. Udziat LFRG w poszczegdlnym
projekcie 2-5 min zt.

e LFRG zrealizuje ok 30 transakcji (6-7 rocznie). Proces inwestycyjny: analiza inwestycji (analiza
projektu, due diligence i negocjacje) — 6 miesiecy; 2 rundy inwestycyjne (po 1 rocznie). Po 4-6
latach fundusz odsprzedaje udziaty wtascicielom firm lub na gietdzie, lub innym firmom albo

funduszom.
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Co bedzie finansowat LFRG?

Pozyczki dla firm prywatnych (udzieli pozyczek na projekty osobom fizycznym prowadzgacym
dziatalno$¢ gospodarczg, poprzez konwersje na udziaty przez przeksztatcanie ich w spétki
handlowe).

Zaangazowanie kapitalowe dla lokalnych spoétek (sfinansuje kapitatowo rozwdj
przedsiebiorstwa (skalowanie biznesu, nowe produkty, wchodzenie na nowe rynki) oraz
udostepni srodki finansowe na wczesnych etapach dziatalnosci w formie finansowania
udziatowego dla firm jako spdtek prawa handlowego).

Wykup udziatéw firm rezygnujacych z dziatalnosci (sfinansuje wykup udziatéw, ich przejecie
i stabilizacje zarzadzania w przypadku gdy pierwotny witasciciel i twdrca z powoddéw losowych
nie moze dtuzej prowadzi¢ swojego przedsiebiorstwa i nie ma nastepcow).

Wsparcie firm w okresie wychodzenia z kryzysu po epidemii koronawirusa (udzieli pozyczek
dla firm oséb fizycznych prowadzacych dziatalnosé z konwersjg na udziaty i przeksztatcanie ich
w spotki handlowe oraz sfinansuje kapitatowo spétki prawa handlowego dla wzmocnienia ich

ptynnosci i mozliwosci rozwoju po kryzysie).

Struktura finansowania LFRG

Udziatowcy prywatni — komandytariusze, to
przedsiebiorcy lub osoby fizyczne z jednego lub dwu
powiatow, miast, uczestniczg jako akcjonariusze w

Polski Fundusz Rozwoju / Europejski
Bank Inwestycyjny

przez spotke rarzgdzajgcy. Stopa zwrotu z inwestycji
moze by zroznicowana dla inwestorow publicznych i
prywatnych.

Kujawsko Pomorski
Fundusz Rozwoju

SKASASIw ktorej majg zawsze rowne udziaty, razem 51%
udziatami wspotfinansujg koszty zarzgdzania, udzielajg
22,0% poiyczek w formule obligacji na projekty proponowane

22,0%

Udzialowcy publiczni - komandytariusze to Kujawsko
Pomorski Fundusz Rozwoju 223%, Polski Fundusz Rozwoju
iflub Europejski Bank Inwestycyjny 223, gminy i powiaty
obszaru dziatania LFRG 5%, jako akcjonariusze SKA/SASI
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Schemat dziatania LFRG
|5PO+.I(A KOMANDYTOWO-AKCYJNA

Komandytariusze / akcjonariusze
Prywatni Publiczni
Polski Fundusz Rozwoju iflub Europejski Bank
Inwestycyjny — 22%

80-146, MSP [/ przedsiebiorcéw — 51% - - -
/p < Kujawsko Pomorski Fundusz Rozwoju — 22%

——_ Gminy, powiaty — 5%

51% < ) | |

RADA NADZORCZA (2+2)

—

KOMITET INWESTYCYINY (2+2+2)

—

Sp. z. 0.0. ZARZADZAJACY - komplementariusz
zebranie i przygotowanie projektdw, podjecie decyzji o realizacji po zaopiniowaniu,
prowadzenie realizacji inwestycji i sprzedas.

ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA

Przeptywy finansowe Funduszu przez okres 10 lat
Poczatek dziatania Funduszu zaktada sie na drugg potowe 2021 roku. Zaktada sie, ze LFRG

zacznie inwestowac po pierwszym poétroczu, a okres inwestycyjny potrwa od 2022 roku do 2027 roku.

Dane w min zt. 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | Razem
ZaSI'Ienla: 1 10 23 20 20 20 16 1 1 1 1 113
kapitat + dtug
Wptywy ze

. 47 57 37 38 18 196
sprzedazy
Koszty 7] -22| -19| -19| -19| -14 - 99
inwestycji
Koszty dziatania -1 -2 -2 -1 -2 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -13
Wypftata
odsetek od -2 -5 -4 -5 -7 -23
obligacji
Wykup obligacji -4 -11 -9 | -10| -17 -51
Przeptywy 0 1| -1 0 0 o| 40| 40| 24| 23| -6| 121
roczne
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Wstep

Zarys sytuacji problemowej

Male i $rednie przedsiebiorstwa (MSP) s3 w Polsce kluczowym segmentem gospodarki,
odpowiadajgcym za rozwdj lokalny i regionalny, posiadajgcym istotny udziat w tworzeniu krajowego
PKB, kreujgcym miejsca pracy i majgcym istotny wptyw na poziom zycia na obszarze funkcjonowania.
W Polsce, pomimo wielu lat jakie minety od czasu transformacji systemowej oraz ponad trzech dekad
doswiadczen z budowaniem konkurencyjnej gospodarki wolnorynkowej, wcigz nie wypracowano
dostatecznych mechanizméw, instrumentéw czy instytucji, oferujgcych dla wszystkich MSP
akceptowalnych i mozliwych do wykorzystania przez nie zrédet finansowania (zasilania) kapitatowego.
Dotyczy to w szczegdlnosci instytucji dziatajgcych na szczeblu lokalnym, oferujgcym finansowanie
przedsiebiorstw na wczesnym etapie rozwoju, umozliwiajagcych finansowanie udziatowe w celu
stymulowania wzrostu produkcyjnosci i konkurencyjnosci, czy chociazby majgcych oferte wykupu
przejSciowego udziatéw w rentownych przedsiebiorstwach, ktére ze wzgledu na wiek biologiczny
wtascicieli i brak nastepcéw zmuszone sg do zakonczenie dziatalnosci.

Zasygnalizowane powyzej rodzaje finansowania nie s3 mozliwe do zaoferowania przez
funkcjonujgce w Polsce banki czy chociazby fundusze pozyczkowe i poreczeniowe. Przesgdzajg o tym
m.in. ograniczenia zwigzane z prawem bankowym i koniecznoscig zapewnieniem bezpieczenstwa
deponentom, w ktérych imieniu banki nie mogg podejmowac ryzyka uznawanego za podwyzszone.
Dotyczy to réwniez bankowosci spotdzielczej ograniczonej regutami prawa bankowego oraz wymogami
nadzoru. Przedstawiane rodzaje finansowania nie wyksztatcity sie réwniez z powodu duzej wagi jaka
byta dotychczas przyktadana przez decydentédw do tatwosci formalnej budowy nowych firm, ktére
zdominowaty dyskusje nad potrzebami finansowania rozwoju i wzrostu na kolejnych etapach zycia

przedsiebiorstw. Dodatkowo, coraz czesciej dochodzi problem dojrzatych firm o znaczeniu lokalnym
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czy regionalnym, ktére charakteryzujac sie jednoosobowg czy ewentualnie rodzinng wtasnoscig, stajg
przed problemem sukcesji i kontynuacji dziatania?.

Z tych tez powoddéw niezbedne staje sie wypracowanie i stworzenie nowych, innowacyjnych
instytucji, ktére beda wypetniaty istniejaca ,luke w finansowaniu” MSP w przedmiotowym zakresie.
Istotng role w tym procesie odgrywac musi takze lokalny charakter przedsiewziecia, wyrazajacy sie
zarowno w lokalizacji przestrzennej odziatywania danej instytucji, jak réwniez zaangazowania
lokalnych podmiotéw. Interesariuszami przedsiewziecia muszg by¢ zatem podmioty z sektora
prywatnego i publicznego, ktdre poprzez budowanie partnerskich inicjatyw bedg realizowaty

przedsiewziecia stuzgce dobru wspdlnemu, w konkretnej lokalnej przestrzeni spoteczno-gospodarcze;j.

Cel opracowania

Celem opracowanie jest wypracowanie formuty koncepcji dziatania i funkcjonowania
Lokalnych Funduszy Rozwoju Gospodarczego (LFRG) dziatajacych we wspétpracy z jednostkami
samorzadu terytorialnego. Celem opracowania jest takze zaproponowanie polityki inwestycyjnej
FRG jako przestanki dla regulacji prawnych umozliwiajacych funkcjonowanie funduszu w realiach
otoczenia prawnego i ekonomicznego wraz ze wskazaniem zakresu interwencji publicznej oraz oceng

ex ante w formule oceny skutkéw regulacji (OSR).

Metody badawcze, uzasadnienie wyboru i cel ich wykorzystania

W celu zrealizowania celu gtdwnego badania, autor opracowania wykorzystat szeroki wachlarz
metod i technik badawczych. Réznorodnos¢ zastosowanych form umozliwita zebranie odpowiedniego
materiatu do zrealizowania celu opracowania i zbudowania wnioskéw koricowych.

W badaniu wykorzystano nastepujgce metody i techniki badawcze:

— Analiza treéci aktéw prawnych zwigzanych z funkcjonowaniem MSP, JST, funduszy

inwestycyjnych i rynku finansowego,

2 0. Dziekoriski, T. Mironczuk, (2018), Lokalne Fundusze Rozwoju Gospodarczego(LFRG) Koncepcja utworzenia i
funkcjonowania.

12
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—  Desk research literatury i opracowar dotyczacych finansowania i funkcjonowania MSP, roli i
znaczenia MSP dla rozwoju spoteczno-gospodarczego i mozliwoéci wspétpracy sektora
publicznego (gtéwnie jednostek samorzadu terytorialnego z MSP),

— Analiza przypadkéw - Case study dostepnych instrumentéw finansowych i sposobdw
funkcjonowania instytucji ich oferujacych,

— IDI (individual in-depth interview) — przeprowadzany z wybranymi przedsiebiorcami z sektora
MSP w wojewddztwie kujawsko-pomorskim,

— FGlI (focus group interview) - przeprowadzane w ramach prowadzonych konferencji i spotkan
roboczych z zespotem pracujgcym na rzecz projektu REGIOGMINA.

— Burza mdzgdéw z zespotem projektowym pracujgcym w projekcie REGIOGMINA na rzecz
wypracowania formuty funkcjonowania LFRG i przygotowania podstaw prawnych na rzecz ich

powotania.

Przystepujac do badan, autor w pierwszym etapie w sposdb obszerny przeanalizowat tresci
obowigzujgcych aktéw prawnych zwigzanych z funkcjonowaniem instytucji finansowych, w tym
gtéwnie funduszy inwestycyjnych oraz wykorzystujac metode Desk research dokonat wnikliwej analizy
literatury przedmiotu. Akty prawne, ktére byly w kregu zainteresowan autora, jak rowniez catego
zespotu badawczego pracujgcego na rzecz koncepcji LFRG zostaty przedstawione, podobnie jak
podstawowa bibliografia w spisie literatury.

Szczegdlnie istotne na tym etapie prac okazaty sie analizy przypadkow (Case study), ktére
pozwolity na rozpoznanie funkcjonujgcych funduszy inwestycyjnych i pozostatej oferty wspierajgcej
rozwéj MSP w wybranych paristwach rozwinietych $wiata.

Utrwalone podstawy prawne i Swiatowy dorobek w zakresie funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych pozwolit na opracowanie formuty koncepcji dziatania i funkcjonowania LFRG.
Wypracowywane rekomendacje podlegaty statym konsultacjg i byty przedmiotem oceny ze strony
zespotu projektowego REGIOGMINA oraz wybranych przedsiebiorcow (potencjalnych interesariuszy
LFRG) z obszaru wojewddztwa kujawsko-pomorskiego. Propozycje LFRG i oczekiwania wobec niego
byty konsultowane przy wykorzystaniu kolejnych metod badawczych:

— IDI - przeprowadzony z wfadzami wybranych przedsiebiorstw w celu ustalenia oczekiwan i

mozliwosci zaangazowanie sie ich w LFRG.
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— FGI - przeprowadzane w ramach prowadzonych konferencji i spotkan roboczych z zespotem
pracujgcym na rzecz projektu REGIOGMINA.
Postepy prac podlegaty systematycznej dyskusji podczas spotkan, na ktérych to
wykorzystywano metode burzy mézgdéw. Metoda ta wykorzystana zostata przez zespdt badawczy
pracujgcy w projekcie na rzecz opracowania wynikdw koncowych badania i wypracowania

rekomendacji do utworzenia LFRG.

Struktura i zakres opracowania

Opracowanie sktada sie ze wstepu, siedmiu rozdziatdbw merytorycznych, podsumowania,
bibliografii i zatgcznikow.

Rozdziat pierwszy zawiera merytoryczne wprowadzenie do raportu, przedstawiajace role i
znaczenie MSP w gospodarce, w tym w szczegélnoéci w gospodarce wojewddztwa kujawsko-
pomorskiego.

W rozdziale drugim omodwiono natomiast problematyke ,luki finansowania” i zwrdcono
szczegblng uwage na jej wystepowanie w wojewddztwie kujawsko-pomorskim.

Rozdziat trzeci podejmuje problematyke koncepcji funkcjonowania LFRG. W tej czesci
opracowania przedstawiono zatozenia, cele oraz omdéwiono role poszczegdélnych interesariuszy w
procesie tworzenia i funkcjonowania LFRG.

Rozdziat czwarty, zatytutowany ,Procedura prac nad utworzeniem LFR” zawiera omdwienie
niezbednych prac jakie muszg by¢ (rekomendacje) podjete, aby utworzy¢ LFRG. Procedura prac zostata
podzielona na etapy, ktérych realizacja uwarunkowana jest zdolno$ciami organizacyjnymi samorzadu
wojewoddztwa kujawsko-pomorskiego oraz innych podmiotdw zaangazowanych w powstanie i
funkcjonowanie LFRG.

Rozdziat 5 opracowania zostat poswiecony omoéwieniu roli i znaczenia polityki inwestycyjna dla
funkcjonowania LFRG. Zaprezentowano w nim takze kluczowe rekomendacje dotyczace planowania i
realizacji polityki inwestycyjnej przez LFRG funkcjonujgce w wojewddztwie kujawsko-pomorskim.

W rozdziale 6 dotyczacym roli jednostek samorzadu terytorialnego w powstaniu i
funkcjonowaniu LFRG przedstawiono mozliwosci wtgczenia sie w proces budowy i pdiniej

funkcjonowania LFRG jednostek samorzadu terytorialnego. W tej czesci pracy zwrdcono szczegdlng
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uwage na role samorzgdu wojewddztwa i funkcje jakie moze petni¢ w LFRG samorzad lokalny (gminy i
powiaty).
W ostatnim rozdziale opracowania dokonano oceny skutkéw regulacji (OSR) dla wypracowanej

propozycji koncepcji LFRG.
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Rozdziat 1. Teoretyczne podstawy tworzenia lokalnych funduszy
rozwoju gospodarczego (LFRG)

1.1.  Rolaiznaczenie MSP w gospodarce oraz wyzwania przed nimi stojace

W literaturze przedmiotu wystepuje wiele definicji przedsiebiorstwa. Kodeks Cywilny?
definiuje przedsiebiorstwo ,jako zorganizowany zespét sktadnikdw niematerialnych i materialnych

przeznaczony do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej”. W jego sktad wchodza:

oznaczenie charakteryzujgce dane przedsiebiorstwo lub jego odrebne czesci (nazwa

przedsiebiorstwa),

— tytuty witasnosci nieruchomosci lub ruchomosci (urzadzen, materiatow, towarow i wyrobow)
oraz inne prawa rzeczowe do nieruchomosci lub ruchomosci,

— prawa wynikajgce z uméw najmu i dzierzawy nieruchomosci lub ruchomosci,

— wierzytelnosci, prawa z papierow wartosciowych i srodki pieniezne,

— koncesje, licencje i zezwolenia,

— patentyiinne prawa wtasnosci przemystowej,

— majatkowe prawa autorskie i majgtkowe prawa pokrewne,

— tajemnice przedsiebiorstwa,

— ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarcze;j.

Ze wzgledu na wielko$¢ zatrudnienia i obrét / sume bilansowg Komisja Europejska wyodrebnit

nastepujace rodzaje przedsiebiorstw” (zob. tabela 1):

3 Art. 55 Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964r., nr 16, poz. 93 z pdin. zm.).
4 Art. 1 zatacznika | do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008r. uznajgce niektdre
rodzaje pomocy za zgodne ze wspdlnym rynkiem w zastosowaniu art. 87 i 88 Traktatu (ogdlne rozporzadzenie w
sprawie wytgczen blokowych) (Dz. Urz. UE L 214 z 9.08.2008r., s. 3).
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— $rednie przedsiebiorstwo czyli takie, ktére zatrudnia mniej niz 250 pracownikéw i jego roczny
obroét nie jest wiekszy niz 50 min euro lub roczna suma bilansowa nie jest wieksza niz 43 min
euro,

— mate przedsiebiorstwo czyli takie, ktére zatrudnia mniej niz 50 pracownikdéw i jego roczny
obrét nie jest wiekszy niz 10 min euro lub roczna suma bilansowa nie jest wieksza niz 10 min

euro,

Tabela 1. Podziat przedsiebiorstw wedtug ilosci oséb zatrudnionych, sredniorocznych obrotéw netto

lub sumy aktywoéw

Wyszczegdlnienie Mikroprzedsiebiorstwo Mate przedsiebiorstwo przedssrizcliri‘::stwo Duze przedsigbiorstwo
Srednioroczne ponizej 10 osdb ponizej 50 osé6b  ponizej 250 osdb powyzej 250
zatrudnienie 0sbb
roczny obrét do 2 milionéw Euro = do 10 milionow do 50 milionéw powyzej 50
netto Euro Euro miliondw Euro

lub
suma aktywow nie przekracza 2 nie przekracza 10 nie przekracza 43 przekracza 43
milionéw Euro miliondw Euro miliondw Euro miliony Euro

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Rekomendacji Komisji Europejskiej (2003/361/EC) z 6 maja

2003 r.

W literaturze przedmiotu istnieje powszechny konsensus co do kluczowej roli i znaczenia
potencjatu sektora MSP dla stymulowania zréwnowazonego rozwoju, wzrostu gospodarczego i
poprawy jakosci zycia.

Aktywno$¢ MSP w gospodarce jest odzwierciedleniem przedsiebiorczosci spoteczeristwa oraz
stanowi oznake zdrowej konkurencji. Sektor MSP charakteryzuje sie wysokg efektywnoscig dziatania,
w wyniku swej elastycznosci oraz szybkiej reakcji na zmieniajagce sie otoczenie. Chcac unikngc
zagrozenia ze strony duzych przedsiebiorstw, MSP poszukujg nisz rynkowych, ktére czesto sa
nieoptacalne dla duzych korporacji, w zwigzku z niewielkg skalg dziatania. Dlatego nisze rynkowe,
bedace nieatrakcyjne dla duzych korporacji stajg sie zauwazane i zagospodarowane przez lokalne MSP,
a to z kolei wywiera pozytywny wptyw na funkcjonowanie catej gospodarki. Wystepowanie MSP w
gospodarce przeciwdziata konkurencji monopolistycznej, jednoczesnie wywierajgc pozytywny wptyw

na elastyczno$é catej gospodarki®.

5 ). Klimek, (2007), Pracownicy matych i $rednich przedsiebiorstw — ich rola i znaczenie, Wydawnictwo Adam
Marszatek, Torun, s. 17-20.
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Pomimo wielu niekwestionowanych czynnikdw przemawiajgcych za koniecznos$cig wsparcia
rozwoju MSP, we wspdtczesnych gospodarkach nadal istnieje szereg ograniczer uniemozliwiajgcych
wzrost produktywnosci i konkurencyjnosci MSP.

Z jednej strony barierami rozwoju mogg by¢ czynniki ogdlnogospodarcze, jak np. sytuacja
makroekonomiczna, z drugiej natomiast czynniki instytucjonalne zwigzane ze sprawnoscia obstugi MSP
przez administracje danego panstwa czy regionu. Niemniej jednak, kluczowym czynnikiem
decydujgcym o mozliwoéciach rozwojowych MSP jest dostep do odpowiedniego finansowania, bez
ktdrego nie mozna prowadzi¢ zaréwno biezgcej dziatalnosci operacyjnej jak rowniez planowac nowych
inwestycji®.

Trudnosci napotykane przez MSP podczas préby uzyskania dostepu do podstawowych Zrédet
finansowania zewnetrznego, tj. kredytu bankowego czy pozyczek, wynikajg z wielu czynnikéw. Ustugi
kredytowe i pozyczkowe co do zasady charakteryzujg sie asymetrig informacji i posiadajg cechy rynku
niedoskonatego. Zaréwno ustugi kredytowe jak i pozyczkowe, w szczegdlnoici oferowane MSP
charakteryzuja sie wysokimi kosztami transakcji, wysokim postrzeganiem ryzyka, ograniczong wiedzg
bankéw na temat specyfiki danego MSP i ograniczonymi mozliwo$ciami do angazowania sie w pozyczki
dla MSP. Ponadto, wiele matych i $rednich przedsiebiorstw nie jest w stanie przedstawié propozycji
biznesowych nadajacych sie do weryfikacji przez instytucje finansowe. Prowadzone badania w zakresie
dostepnosci kredytéw i pozyczek dla MSP wskazuja, ze mniej niz 20% MSP w krajach stabo rozwinietych
i okoto 35% MSP w krajach wysoko rozwinietych maja linie kredytowa w instytucji finansowej’. Brak
dostepu MSP do finansowania zewnetrznego jest takze jednym z gtéwnych probleméw rozwojowych
w wiekszoséci krajow Europy Srodkowej i Wschodniej, w tym oczywiécie i w Polsce®.

Wszystko to stanowi mocny argument za interwencjg publiczng w zakresie wsparcia MSP. W

szczegoblnosci, biorgc pod uwage mozliwosci i statutowe cele publicznych funduszy rozwojowych czy

6 T. Beck, A. Demirguc-Kunt, M. Peria, (2008), Bank Financing for SMEs around the World: Drivers, Obstacles,
Business Models & Lending Practices”. The World Bank, Policy Research Working Paper 4785.

7 M. Maksimovic, M. Ayyagari, A. Demirguc-Kunt, How Important Are Financing Constraints? The Role of Finance
in the Business Environment? “World Bank Policy Research Working Paper”, 2006, Vol. #3820; A. Demirguc-Kunt,
T. Beck, (2006), Small and Medium Enterprises: Access to Finance as a Growth Constraint, “Journal of Banking
and Finance”, Vol. 30, s. 2931-2943.

8 D. Gros, M. Suhrcke M. (2000), Ten Years After: What is Special About Transition Countries?’ “European Bank
Working Paper” No. 56; J. Konings, M. Rizov, H. Vandenbussche, (2003), Investment and Credit Constraints in
Transition Economies: Micro Evidence from Poland, the Czech Republic, Bulgaria and Romania, “Economics
Letters”Vol. 78, s. 253-258; F. Pissarides, (1999), Is Lack of Funds the Main Obstacle to Growth? Ebrd's Experience
With Small - and Medium-Sized Businesses in Central and Eastern Europe, “Journal of Business Venturing”, Vol.
14, Issues 5-6, s. 519-539.
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samorzaddéw terytorialnych, konieczne staje sie poszukiwanie nowych finansowych instrumentéw
wsparcia dla MSP, ktédre mogg odgrywa¢ kluczowga role w minimalizowaniu niedoskonatosci rynku i
poprawie finansowania MSP.

Przyczyn wystepowania zawodnosci rynku, przez ktére pewna grupa MSP znajdujg sie w
problematycznej sytuacji jezeli chodzi o mozliwosci dostepu do zewnetrznych zrédet finansowania
moze by¢ wiele i mogg miec one rézny charakter. Wsrdd przyczyn zawodnosci rynku identyfikowanych
przez Komisje Europejska znajduja sie m.in.%:

— niekompletny zakres produktéw i ustug finansowych dostosowanych do potrzeb MSP
oferowanych na rynku,

— obostrzenia regulacyjne lub luki w ramach prawnych powodujace, ze MSP nie spetniajg
warunkoéw i kryteriow wymaganych do uzyskania finansowania,

— asymetrie informacyjne, czyli sytuacje, w ktérych podmioty udzielajgce finansowania maja
niewystraczajgce informacje na temat przedsiewzieé/projektéw przedstawianych im przez
MSP, ktére potencjalnie posiadaja zdolnoé¢ kredytowa, ale ze wzgledu na deficyt informacyjny,
nie otrzymuja finansowania o ktére aplikuja,

—  stabosci wtaéciwe dla czeéci MSP w poréwnaniu z duzymi, globalnymi korporacjami, zwigzane
m.in. z bardziej niestabilnym wzrostem i przychodami, mniejszg odpornoscig na spowolnienie
czy wstrzgsy gospodarcze oraz brakiem wystarczajgcych zabezpieczen, mniej efektywnymi
metodami zarzadzania i strukturg przedsiebiorstwa, a takze mniejszymi mozliwosciami w
zakresie zatrudnienia i angazowania odpowiednich profesjonalistéw w proces pozyskiwania
finansowania,

— reputacja przedsiebiorstwa obejmujgca elementy takie jak: historia dziatalnosci, sektor,
lokalizacja geograficzna, ale takze cechy osobiste przedsiebiorcy, w tym jego wiek, pte¢,

narodowos¢ czy nawet rasa.

Powyzsze bariery rozwoju MSP moga by¢ przezwyciezane poprzez wprowadzanie nowych,
innowacyjnych instrumentdw wsparcia, bazujacych na efekcie synergii zasobéw MSP i sektora
publicznego, wspédtpracujacych ze sobg i kooperujgcych w celu zwiekszenia konkurencyjnosci

przedsiebiorstw i poprawy jakosci zycia na obszarze oddziatywania zaangazowanych podmiotéw

9 Por. Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period.
Enhancing the competitiveness of SME, including agriculture, microcredit and fisheries (2015) Volume Ill, Komisja
Europejska, Europejski Bank Inwestycyjny, Bruksela — Luksemburg, s. 23.
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publicznych. Na schemacie 1 zaprezentowano uproszczony sposéb dziatania finansowych
instrumentéw wsparcia MSP. Interwencja ze strony sektora publicznego zapewnia dostep do
stabilnego Zrédta finansowania, ktére w nastepstwie wykorzystac mozna na inwestycje w
przedsiebiorstwach (w zaleznosci od celu i potrzeb na $rodki trwate, kapitat obrotowy, badania i
rozwéj). Oczekuje sie, ze dodatkowa inwestycja poprawi wyniki przedsiebiorstwa (sprzedaz, przychody
i zysk), zwiekszy liczbe miejsc pracy oraz poprawi wydajnos¢ i produktywnos¢. W konsekwencji
poprawie ulegng takze wynagrodzenia i warunki pracy pracownikow®. W przypadku celéw
ogodlnogospodarczych dziatanie takie przyczyni sie do rozwoju ogdlnogospodarczego, poprawy jakosci

Zycia i ograniczania ubdstwa.

Schemat 1. Sposéb dziatania finansowych instrumentéw wsparcia MSP

* Finansowanie MSP
Interwencja
4 e Ulepszony dostep do finansowania dla wspieranych MSP,
\A(’ f(:te * Wieksze inwestycje wspieranych MSP.
ere
bezposredni) /
e Poprawiona wydajno$¢ wspieranych MSP (sprzedaz, przychody itd.),
 Wyisze zatrudnienie we wspieranych MSP,
Wyniki e Wyzsza wydajno$¢ i ptace we wspieranych MSP.
*Rozwadj gospodarczy,
Whw -Tworzgme rmejsclz pracy,
(cele polityki)| *O8raniczanie ubdstwa. )

Zrédto: R. Kersten, J. Harms, K. Liket, K. Maas, (2017), Small Firms, Large Impact? A Systematic Review
of the SME Finance Literature, “World Development”, Vol. 97, s. 332.

Podejmowane przez sektor publiczny dziatania zmierzajgce do niwelowania powyzszych

zawodnosci obejmujg m.in. utworzenie rzgdowych funduszy venture capital, realizujgcych zadania

10 R, Kersten, J. Harms, K. Liket, K. Maas, (2017), Small Firms, Large Impact? A Systematic Review of the SME
Finance Literature, “World Development”, Vol. 97, s. 331.
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zwigzane z finansowaniem projektéw, ktére dla prywatnych funduszy venture capital nie sg atrakcyjne
(prywatne fundusze zazwyczaj unikajg lokalnych, matych projektéw oraz projektéw na wczesnych
etapach rozwoju)!’. Dziatania te jednak sg niewystarczajgce, a w ostatnich latach coraz wiekszym
wyzwaniem na rynkach finansowych staje sie konieczno$¢ tworzenia nowych instrumentéw
finansowych, ktdre integruja finansowe, spoteczne i etyczne potrzeby réznych interesariuszy, zaréwno
z sektora publicznego, jak i z sektora prywatnego.

Praktyka gospodarcza jednoznacznie pokazuje, ze nowe instrumenty muszg by¢ precyzyjnie
dostosowane do potrzeb podmiotéw w obszarze funkcjonowania, w ktérym beda zastosowane.
Kryteria jakim bedg postugiwaty sie te instrumenty muszg rézni¢ sie w zaleznosci od $rodowiska
spoteczno-gospodarczego i kulturowego w jakim beda wdrazane?. Ponadto, nalezy mieé na uwadze,
ze w obrebie kraju istniejg rowniez regionalne rdznice w otoczeniu instytucjonalnym czy réznice w
strukturze finansowej firm. Rynki lokalne i regionalne maja zatem duze znaczenie dla MSP, dla ktérych
to powinno tworzy¢ sie nowe, dostosowane do lokalnych potrzeb i specyfiki instrumenty wsparcia

finansowego i rozwoju?3,

1.2. Potencjat MSP w wojewdédztwie kujawsko-pomorskim

Jak wynika z analizy danych statystycznych, w wojewddztwie kujawsko-pomorskim utrzymuje
sie nizszy poziom przedsiebiorczosci niz przecietnie w Polsce. Przyktadowo, tempo wzrostu liczby
podmiotéw gospodarczych wpisanych do rejestru REGON zarowno w ujeciu bezwzglednym, jak i w
przeliczeniu na 10 tys. mieszkaricow jest jednym z najwolniejszych w kraju. W 2017r. w wojewddztwie
kujawsko-pomorskim zarejestrowanych byto prawie 196tys. podmiotéw gospodarczych wpisanych do
rejestru REGON (w 2018 — 197,7 tys.), co w przeliczeniu na 10 tys. mieszkancéw dawato 940

podmiotéw i plasowato wojewddztwo dopiero na 11. miejscu wzgledem reszty kraju (okoto 84%

11 R. Owen (Baldock), C. Mason, (2017), The role of government co-investment funds in the supply of
entrepreneurial finance: An assessment of the early operation of the UK Angel Co-investment Fund. Environment
and Planning C, “Government and Policy”, 35(3), s. 435.

12|, Renneboog, C. Spaenjers, (2012), Religion, economic attitudes, and household finance, “Oxford Economic
Papers”, 64(1), s. 103-127.

13 F.Di Pietro, M.J. Palacin-Sanchez, J.L. Roldan, (2018), Regional development and capital structure of SMEs,
“Cuadernos de Gestion” Vol. 18, No. 1, s. 42; C Valor, M. de la Cuesta, B. Fernandez, (2009), Understanding
demand for retail socially responsible investments: A survey of individual investors and financial consultants,
“Corporate Social Responsibility and Environmental Management”, 16(1), s. 1-14.
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Sredniej krajowej). W latach 2011-2017 w wojewddztwie kujawsko-pomorskim obserwowany byt
wzrost wskaznika przedsiebiorczosci, jednak jego dynamika w wojewdédztwie kujawsko-pomorskim
byta zdecydowanie wolniejsza niz $rednio w Polsce (przy zatozeniu, ze rok 2011=100%, dynamika
wzrostu dla 2017r. w wojewddztwie kujawsko-pomorskim wyniosta 107%, podczas gdy przecietnie w
Polsce 112%).1

O niedostatecznej aktywnosci przedsiebiorczej mieszkaricow wojewddztwa kujawsko-
pomorskiego swiadczy¢ moze takze wieloletnia stagnacja w liczbie podmiotéw gospodarczych
prowadzonych przez osoby fizyczne. W 2017r. w wojewddztwie zarejestrowanych byto 141 425
podmiotéw oséb fizycznych, liczba ta wzrosta od 2012r. o zaledwie o 60 przedsiebiorstw. Oznacza to
zatem, ze w przypadku wojewddztwa kujawsko-pomorskiego mamy do czynienia ze znacznie nizszg
dynamikag zmian, niz w przypadku najszybciej rozwijajgcych sie wojewddztw (np. mazowieckiego i
pomorskiego — po 107% w stosunku do 2012r.). Poza bezwzgledng liczbg podmiotow nalezy zwrdcic
uwage na ksztattowanie sie wskaznika oséb fizycznych prowadzgcych dziatalnos¢ gospodarczg na 100
0sO0b w wieku produkcyjnym. W 2017r. wartos$¢ wskaznika osoéb fizycznych prowadzacych dziatalnosé¢
gospodarczg na 100 oséb w wieku produkcyjnym dla wojewddztwa kujawsko-pomorskiego wyniosta
11 podmiotéw na 100 oséb w wieku produkcyjnym, co dawato dopiero 12 pozycje w kraju. W okresie
2011-2017 we wszystkich wojewddztwach odnotowano wzrost omawianego wskaznika, jednak
kujawsko-pomorskie, podobnie jak opolskie i zachodniopomorskie, charakteryzowato sie najnizsza
dynamika zmian (106% w stosunku do 2011r.).%

W tabeli 2 zaprezentowano liczbe przedsiebiorstw funkcjonujgcych w wojewddztwie

kujawsko-pomorskim, wraz z ich strukturg w podziale na poszczegdlne gminy.

¥ Analiza sytuacji spoteczno- gospodarczej wojewddztwa Opracowanie programu rozwoju gospodarczego
wojewddztwa okreslajgcego role MSP w jego rozwoju we wspétdziataniu i kooperacji z kluczowymi firmami
regionu oraz przeprowadzenie pilotazu opracowanego programu (2020), PWC, s. 16.
15 Analiza sytuacji spoteczno- gospodarczej wojewddztwa Opracowanie programu rozwoju gospodarczego
wojewddztwa okreslajgcego role MSP w jego rozwoju we wspdtdziataniu i kooperacji z kluczowymi firmami
regionu oraz przeprowadzenie pilotazu opracowanego programu (2020), PWC, s. 17
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Tabela 2. Liczba przedsiebiorstw w poszczegélnych gminach w wojewddztwie kujawsko-pomorskim

z uwzglednieniem wielko$ci zatrudnienia

powiat gmina Razem sa;nnc;‘z;'gru 1-9 10-49 50-249 \5]22;]_
aleksandrowski Aleksandréw Kujawski 885 444 366 53 20 2
aleksandrowski Badkowo 120 53 58 8 1 0
aleksandrowski Ciechocinek 621 299 255 45 21 1
aleksandrowski Koneck 100 41 41 17 1 0
aleksandrowski Nieszawa 61 25 28 6 2 0
aleksandrowski Racigzek 82 44 30 7 1 0
aleksandrowski Waganiec 108 51 42 15 0 0
aleksandrowski Zakrzewo 95 44 40 8 3 0
brodnicki Bartniczka 150 62 65 18 5 0
brodnicki Bobrowo 221 119 80 19 3 0
brodnicki Brodnica 1912 922 787 157 34 12
brodnicki Brzozie 122 52 49 19 2 0
brodnicki Gérzno 127 52 58 15 1 1
brodnicki Jabtonowo Pomorskie 285 115 137 26 7 0
brodnicki Osiek 97 45 41 11 0 0
brodnicki Swiedziebnia 136 74 48 13 1 0
brodnicki Zbiczno 159 70 72 15 2 0
bydgoski Dabrowa Chetminska 340 176 133 24 7 0
bydgoski Dobrcz 529 271 210 42 6 0
bydgoski Koronowo 1017 523 393 84 16 1
bydgoski Nowa Wie$ Wielka 553 286 216 38 12 1
bydgoski Osielsko 1195 648 437 98 12 0
bydgoski Sicienko 444 230 171 38 5 0
bydgoski Solec Kujawski 797 381 303 91 18 4
bydgoski Biate Btota 1599 819 609 143 24 4
chetminski Chetmno 988 477 408 83 17 3
chetminski Kijewo Krolewskie 133 62 51 15 4 1
chetminski Lisewo 161 59 80 15 7 0
chetminski Papowo Biskupie 111 61 41 8 1 0
chetminski Stolno 166 79 67 13 5 2
chetminski Unistaw 287 139 120 23 5 0
igt’zi}:ﬁ:d Ciechocin 115 58 a4 11 2 0
igt’:;':;kl Golub-Dobrzyr 932 398 409 105 18 2
ggt‘ziﬁ‘;i Kowalewo Pomorskie 412 180 190 32 8 2
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golubsko- Radomin 120 55 52 12 1 0
dobrzynski

gzt‘rgi';:d Zbéjno 120 60 48 10 2 0
grudzigdzki Gruta 164 74 66 21 3 0
grudzigdzki tasin 307 141 131 25 10 0
grudzigdzki Radzyn Chetminski 160 88 61 9 2 0
grudzigdzki Rogdino 112 46 55 10 1 0
grudzigdzki Swiecie Nad Osg 77 39 26 10 2 0
inowroctawski Dabrowa Biskupia 144 69 57 16 1 1
inowroctawski Gniewkowo 513 245 200 58 8 2
inowroctawski Inowroctaw 3771 1892 1480 302 85 12
inowroctawski Janikowo 463 271 142 35 13 2
inowroctawski Kruszwica 618 308 245 49 15 1
inowroctawski Pakos¢ 480 249 184 37 9 1
inowroctawski Rojewo 152 68 64 17 3 0
inowroctawski Ztotniki Kujawskie 330 184 122 22 2 0
lipnowski Bobrowniki 90 46 33 9 2 0
lipnowski Chrostkowo 70 26 32 10 2 0
lipnowski Dobrzyn Nad Wistg 183 86 82 12 3 0
lipnowski Kikot 216 114 79 20 3 0
lipnowski Lipno 1078 564 402 85 23 4
lipnowski Skepe 254 128 93 26 7 0
lipnowski Ttuchowo 167 78 74 12 3 0
lipnowski Wielgie 171 76 77 14 4 0
m. Bydgoszcz Bydgoszcz 18750 9931 6969 1408 351 91
m. Torun Torun 12569 6848 4538 892 238 53
m. Grudzigdz Grudzigdz 4961 2719 1749 381 91 21
m. Wtoctawek Wihoctawek 5087 2503 2034 404 127 19
mogilenski Dabrowa 166 66 74 22 4 0
mogilenski Jeziora Wielkie 161 82 65 11 3 0
mogilenski Mogilno 1063 498 453 89 19 4
mogilenski Strzelno 432 201 180 42 8 1
nakielski Kcynia 436 205 188 35 8 0
nakielski Mrocza 370 189 150 26 4 1
nakielski Nakto Nad Notecig 1282 595 538 119 28 2
nakielski Sadki 207 87 95 20 5 0
nakielski Szubin 1000 496 411 75 15 3
radziejowski Byton 90 57 26 6 1 0
radziejowski Dobre 155 78 63 12 2 0
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radziejowski Osieciny 226 121 92 9 4 0
radziejowski Piotrkédw Kujawski 360 218 111 20 10 1
radziejowski Radziejéw 508 258 188 50 10 2
radziejowski Topodlka 124 68 42 12 2 0
rypinski Brzuze 117 58 47 10 2 0
rypinski Rypin 985 428 428 99 24 6
rypinski Skrwilno 156 81 64 8 3 0
rypinski Wapielsk 89 48 32 9 0 0
sepolenski Kamien Krajenski 206 111 69 22 4 0
sepolenski Sepodlno Krajenskie 685 384 240 50 10 1
sepolenski Sosno 151 83 52 14 2 0
sepolenski Wiecbork 543 302 181 52 7 1
Swiecki Bukowiec 155 72 61 19 2 1
Swiecki Dragacz 240 113 103 20 4 0
Swiecki Drzycim 171 90 59 18 3 1
Swiecki Jezewo 243 126 94 16 6 1
Swiecki Lniano 154 86 46 19 3 0
Swiecki Nowe 316 140 136 32 7 1
Swiecki Osie 218 106 75 28 6 3
Swiecki Pruszcz 340 163 139 29 9 0
Swiecki Swiecie 1585 745 626 162 42 10
Swiecki Swiekatowo 82 39 36 6 1 0
Swiecki Warlubie 198 95 75 23 4 1
torunski Chetmia 882 468 328 70 16 0
torunski Czernikowo 325 185 113 24 3 0
torunski Lubicz 1141 618 411 93 19 0
torunski tubianka 344 184 131 26 3 0
torunski tysomice 566 303 203 46 13 1
torunski Obrowo 824 491 284 42 7 0
torunski Wielka Nieszawka 285 158 101 23 3 0
torunski Ztawies Wielka 640 349 233 48 10 0
tucholski Cekcyn 247 142 83 17 4 1
tucholski Gostycyn 168 91 60 11 6 0
tucholski Kesowo 124 60 46 18 0 0
tucholski Lubiewo 182 88 73 18 2 1
tucholski Sliwice 225 119 74 26 6 0
tucholski Tuchola 965 461 396 79 25 4
wabrzeski Debowa taka 111 57 39 15 0 0
wabrzeski Ksigzki 109 61 39 8 1 0
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wabrzeski Ptuznica 135 61 56 15 3 0
wabrzeski Rynsk 95 65 22 7 1 0
wabrzeski Wabrzezno 794 381 315 70 24 4
wioctawski Baruchowo 116 59 47 8 2 0
wtoctawski Boniewo 66 30 32 3 1 0
wtoctawski Brzes¢ Kujawski 380 178 155 39 6 2
wioctawski Chocen 231 108 100 18 5 0
witoctawski Chodecz 186 86 77 18 5 0
wtoctawski Fabianki 411 196 177 34 4 0
wtoctawski Izbica Kujawska 252 136 98 15 3 0
wioctawski Kowal 321 160 125 32 4 0
wioctawski Lubanie 136 65 51 19 1 0
wtoctawski Lubien Kujawski 183 99 69 12 2 1
wioctawski Lubraniec 267 128 115 19 5 0
zninski Barcin 564 263 219 72 10 0
zninski Gasawa 219 97 100 20 2 0
Zninski Janowiec Wielkopolski 336 173 138 23 2 0
zninski tabiszyn 424 202 182 35 5 0
zninski Rogowo 370 190 128 45 7 0
zninski Znin 1091 491 472 99 24 5
Razem 93116 47759 35705 7572 1778 302

Zrodto: dane przekazane przez Urzad Marszatkowski Wojewodztwa Kujawsko-Pomorskiego.
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Rozdziat 2. ,Luka finansowa” do wypetnienia przez LFRG - potencjat dla
LFRG w wojewddztwie kujawsko-pomorskim

2.1. Pojecie i istota ,,luki finansowania”

Dostep i mozliwos¢ korzystania z atrakcyjnych form finansowania przez mate i srednie
przedsiebiorstwa (MSP) odgrywa kluczowa role w zapewnieniu warunkéw do ich rozwoju czy chociazby
bezpiecznego funkcjonowania®. Istotna jest takze kwestia probleméw strukturalnych MSP w zakresie
dostepu do rdéznych zrddet finasowanial’. W tym zakresie dyskusja dotyczy dwdch podstawowych
wymiaréw:

1. teoretycznego, dotyczacego definiowania ,luki finansowania” oraz metod i mozliwosci jej
pomiaru,
2. praktycznego, zwigzanego z pomiarem oraz analiza cech luki finansowania na potrzeby

zaprojektowania instrumentéw wsparcia pomocy publicznej dla MSP8.

»Luka finansowania” jest definiowana na rézne sposoby®®. Jej wystepowanie wynika z istnienia

trwatej niedoskonatosci mechanizmu rynkowego polegajgcego na tym, ze nie istnieje cena, przy ktérej

16 G. Cassar, (2004), The financing of business start-ups, ,Journal of Business Venturing”, Vol. 19, No. 2, s. 261-
283; R. Harding, M. Cowling, (2006), Points of View Assessing the scale of the equity gap, “Journal of Small
Business and Enterprise Development”, Vol. 13 No. 1, s. 115-132; D. Irwin, J.M. Scott, (2010), Barriers Faced by
SMEs in Raising Bank Finance, “International Journal of Entrepreneurial Behavior & Research”, Vol. 16, No. 3, s.
245-259.; D. Klonowski, (2012), Liquidity Gaps in Financing the SME Sector in an Emerging Market: Evidence from
Poland, “International Journal of Emerging Markets”, Vol. 7, No. 3, s. 335-355.

177, Beck, A. Demirguc-Kunt, (2006), Small and medium-size enterprises: Access to finance as a growth constraint,
,Journal of Banking and Finance” vol. 30 (11), s. 2931-2943; E. Gualandri, V. Venturelli, (2008), Assesing and
Measuring The Equity Gap and The Equity Requirements for Innovative SMEs, “CEFIN Working Papers” No. 7.

18 K, Daszynska-Zygadto, J. Marszatek, (2015), Analiza zapotrzebowania na kapitat i luki finansowania MSP,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, ,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” nr 74, t. 2, s. 269.

19 R. Cressey, (2002), Funding Gaps: a Symposium, ,, The Economic Journal”, vol. 112, nr 477, Oxford; The SME
Financing Gap, Vol. 1, Theory and Evidence (2006), OECD Publishing.
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ustalitaby sie rGwnowaga pomiedzy podaza i popytem na kapitat?®®. Luka dotyczy zaréwno kapitatu
wiasnego, jak i obcego.
Za dwa gtéwne Zrodta luki finansowania uznaje sie?!:

1. Ryzyko zwigzane z przeprowadzeniem matych inwestycji, ktore jest postrzegane jako zbyt
wysokie w relacji do stopy zwrotu z tych inwestycji w racjonalnej perspektywie czasu. W
rezultacie inwestorzy nie sg sktonni do ponoszenia niezbednych kosztéw transakcji zwigzanych
z matg wartoscig transakcji, poniewaz sg relatywnie wyzsze niz w przypadku duzych transakgc;ji
o mniej ryzykownych stopach zwrotu. Z tego wzgledu, wraz z uptywem czasu jest wywierana
presja na coraz wyzszg przecietng wielkos$¢ transakcji (rozumianej jako inwestycja w maty
projekt biznesowy). Tym samym brakuje mozliwosci finansowania dla okreslonej, niskiej
wartosci projektow inwestycyjnych.

2. Luke wiedzy — inwestorzy i poszukujgcy finansowania nie sg przekonani co do potencjalnych
korzysci przeprowadzania inwestycji o mniejszej skali ze wzgledu na niedoskonatosci
instytucjonalne, ktore ograniczajg efektywng komunikacje. Luka wiedzy wptywa na niektore
sektory w wiekszym stopniu niz na inne, szczegdlnie mocno za$ na sektory zwigzane z
zaawansowanymi technologiami. W tych sektorach wystepuje bariera zwigzana z
przekonaniem do potencjatu wzrostu konkretnej idei biznesowej, ktéra jest trudna do
zrozumienia. W tym wypadku asymetria informacji prowadzi do znieksztatcania portfeli

inwestycyjnych w kierunku tych nie-technologicznych, o niskim profilu ryzyka.

,Luka finansowania MSP” przedstawia zatem takg sytuacje, w ktérej ze wzgledu na
nieprawidtowosci w funkcjonowaniu rynku, MSP posiadajac atrakcyjne projekty inwestycyjne nie maja
dostepu do Zrédet finansowania, ktére umozliwia ich realizacje??.

Istnieje wiele sposobdw radzenia sobie przez MSP z ,luka finansowania”. Moga one w szeroki
sposéb wykorzystywac np.: kredyty bankowe, leasingi, cesje, faktoring, sekurytyzacje wierzytelnosci,

emisje papieréw wartosciowych czy chociazby kredyt kupiecki. Powszechnie jednak dochodzi do

20 T, tuczka, (2001), Kapitat obcy w matym | srednim przedsiebiorstwie. Wybrane aspekty, PWN, Warszawa-
Poznan, s. 91.

21 R. Harding, (2002), Plugging the Knowledge Gap: An International Comparison of the Role for Policy in the
Venture Capital Market, , Venture Capital”, Vol. 4, No. 1.

22 B, Lepczyriski, M. Penczar, (2013), Znaczenie instrumentéw zwrotnych w ograniczaniu luki finansowej i
podnoszeniu bezpieczenstwa finansowego przedsiebiorstw z sektora MSP ”Zarzgdzanie i Finanse”, R. 11, nr 4, cz.
4,s. 89.
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sytuacji, w ktérej wymienione instrumenty sa nieatrakcyjne lub wrecz sg poza zasiegiem MSP. Dlatego
tez na potrzeby projektu Regiogmina, przyjeto definicje zgodnie z ktérg ,,luka finansowania” to:
»Luka finansowania” to niewystarczajgcy ze strony MSP dostep do finansowania
zewnetrznego, zarowno wilasnego, jak i obcego (gtownie pod postacig kredytéw bankowych), a
takze brak mozliwosci pozyskania dodatkowego kapitatu niezbednego na pewnym etapie rozwoju

przedsiebiorstwa do finansowania dziatalnosci biezgcej i inwestycyjne;j.

W zaprezentowanym zakresie pojecie ,luki finansowania” wigze sie z poszukiwaniem
odpowiedzi na ponizsze pytania:

1) Jakiej wielkosci projekty majg problemy z pozyskaniem finansowania (granice luki w
finansowaniu)?

2) jakiej wielkosci MSP najtrudniej pozyska¢ kapitat?

3) jakajest réznica (luka) pomiedzy podazg okreslonego rodzaju kapitatu a zapotrzebowaniem na
ten kapitat?

4) na jakim etapie rozwoju przedsiebiorstwa najtrudniej pozyskac kapitat?

5) na jakie rodzaje dziatalnosci najtrudniej pozyskac kapitat?

W gospodarce kazdego kraju czy regionu nalezy podejmowad inicjatywy zmierzajac do
ograniczania ,luki finansowania”, poniewaz konsekwencje jej wystepowania mogg by¢ bardzo dotkliwe
zaréwno dla samych MSP, jaki i gospodarek lokalnych. Luka finansowa poprzez ograniczanie
mozliwosci inwestycyjnych przedsiebiorstw, w dtuzszym okresie ma negatywny wplyw na
funkcjonowanie catej gospodarki i potencjat spoteczny. Stad tez istotna rola sektora publicznego, ktory
poprzez wykorzystanie istniejgcych narzedzi i instrumentdw moze by¢ istotnym kreatorem dziatan

stuzgcych do poprawy mozliwosci funkcjonowania MSP.
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2.2. ,Luka finansowa” w finansowaniu MSP w wojewddztwie kujawsko-pomorskim

Jednym z zagadnien zwigzanych ze zwiekszeniem efektywnosci polityk i stosowania
instrumentow wsparcia jest precyzyjne oszacowanie wielkosci oraz cech ,luki finansowania”.
Dotychczas stosowane metody mozna podzieli¢ na jakosciowe oraz ilosciowe, analizujgce luke od
strony popytu oraz podazy kapitatu.

Analizujagc ,,luke finansowania” w wojewddztwie kujawsko pomorskim wykorzystano zaréwno
dostepne zrédta danych w raportach instytucji publicznych oraz ekspertyzach sporzgdzanych na rzecz
wojewddztwa kujawsko pomorskiego. Szczegdlnie istotne okazaly sie takze badania |, luki
finansowania” wykonane w ramach projektu REGIOGMINA.

W opracowaniu A. Sawicka, lzabela D. Tymoczko pt. ,Dlaczego polskie przedsiebiorstwa nie

”23 zaprezentowano wyniki badania

korzystajg z kredytu? Zjawisko zniecheconego kredyto(nie)biorcy
ankietowego przeprowadzonego przez NBP wsrdd polskich przedsiebiorstw niefinansowych. Wyniki
badania ukazaty, ze gtéwng przyczyng niskiego zainteresowania firm finansowaniem kredytowym sg
ich wystarczajace srodki wtasne oraz wykorzystanie nie bankowych zrédet finansowania. Potowa
przedsiebiorstw sposréd sprawozdajacych sie do GUS finansuje zobowigzaniami nie wiecej niz 50%
swojego majgtku, przy czym w przecietnym przedsiebiorstwie udziat kredytu w catkowitym kapitale
siega 14%. Jak wynika bowiem z przeprowadzonej przez NBP ankiety, okoto 58% badanych
przedsiebiorstw ubiegato sie o kredyt bankowy i ok. 4,5% nie uzyskato go. Natomiast az 40%
przedsiebiorstw w sposdb swiadomy rezygnuje z mozliwosci korzystania z kredytéw bankowych i
podejmuje decyzje dotyczaca finansowania dziatalnosci zaréwno biezacej, jak i inwestycyjnej wytacznie
z whasnych srodkow. 4% firm, ktére potrzebujg dodatkowego finansowania, nie decyduje sie ztozy¢
aplikacji kredytowej. Tacy zniecheceni kredytobiorcy to gléwnie przedsiebiorstwa z sektora MSP?*.
Analizujgc przyczyny, dla ktorych przedsiebiorstwa nie decydujg sie aplikowaé o kredyt mozna
zauwazyc, ze najczesciej, bo w niemal 30% przypadkéw decyduje o tym wtasne przekonanie podmiotu

o braku zdolnosci kredytowej. W 20% sytuacji niekorzystne warunki kredytowe zniechecajg do

ubiegania sie o kredyt. Z kolei w przypadku okoto 6% firm, czynnikiem zniechecajagcym do ubiegania

23 A. Sawicka, 1. D. Tymoczko (2014), Dlaczego polskie przedsiebiorstwa nie korzystajg z kredytu? Zjawisko
zniecheconego kredyto(nie)biorcy, Materiaty i Studia, nr 310, Instytut Ekonomiczny, s. 29.
24 A. Sawicka, 1. D. Tymoczko (2014), Dlaczego polskie przedsiebiorstwa nie korzystajg z kredytu? Zjawisko
zniecheconego kredyto(nie)biorcy, Materiaty i Studia, nr 310, Instytut Ekonomiczny, s. 29.
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sie o kredyt byta obawa przed odrzuceniem wniosku przez bank. Warto takze zaznaczy¢, ze MSP
znacznie czesciej niz duze przedsiebiorstwa wstrzymywaty decyzje o aplikowaniu o kredyt z uwagi na
niepewna koniunkture gospodarcza®.

Préba oszacowania ,luki w finansowaniu” MSP w wojewddztwie kujawsko-pomorskim byta
podejmowana bezposrednio w ramach raportéw wykonywanych na zlecenie Urzedu
Marszatkowskiego Wojewddztwa Kujawsko-Pomorskiego. Zostata ona m.in. oszacowana w ramach
ewaluacji ex-ante instrumentéw finansowych wdrazanych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewddztwa Kujawsko-Pomorskiego na lata 2014-2020, ktéra zostata
przeprowadzona w 2014 r.?® i nastepnie zaktualizowana w 2016 r.?’

W raporcie z badania zrealizowanego w 2014 r. , luke w finansowaniu” oszacowano w dwdch
ujeciach:

e W pierwszym przypadku, jako luke deklarowanych niezrealizowanych inwestycji, tzn. wartosc¢
inwestycji, z ktorych firmy musiaty zrezygnowac z powodu niedostatecznego dostepu do
finansowania zewnetrznego. W ramach badania zapytano grupe przedsiebiorcéw z sektora
MSP czy firma w 2013 r. zrezygnowata z przeprowadzenia inwestycji z powodu niedostepnosci
finansowania zewnetrznego. Odpowiedzi ,Tak” udzielito 22,3 % ankietowanych, zas , Nie”
77,7%. Natomiast oszacowana na podstawie ankiet wartos¢ niezrealizowanych inwestycji
wséréd wszystkich MSP z wojewddztwa kujawsko-pomorskiego wynosita 4 390,5 min zt, przy
czym az 3 452,3 min zt dotyczyto przedsiebiorstw zatrudniajacych do 9 oséb, 485 min zt firm
zatrudniajgcych od 10 do 49 oséb i 453,3 min zt podmiotédw zatrudniajacych od 50 do 249
0s6b?,

e W drugim przypadku, ,luke w finansowaniu” rozpatrywano jako luke nieprzyznanego

finansowania, czyli sumaryczng wartos¢ pozyczek, kredytéw i leasingdw, o ktore

25 A. Sawicka, 1. D. Tymoczko (2014), Dlaczego polskie przedsiebiorstwa nie korzystajg z kredytu? Zjawisko
zniecheconego kredyto(nie)biorcy, ,Materiaty i Studia” nr 310, Instytut Ekonomiczny, s. 29-30.

%6 Fwaluacja ex-ante instrumentdw finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim w latach
2014-2020. Raport Koricowy. (2014), PAG Uniconsult sp. z 0.0. / IMAPP sp. z 0.0., Warszawa.

27 Aktualizacja ewaluacji ex-ante instrumentdw finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim
w latach 2014-2020, wraz ze swiadczeniem ustug doradczych. Raport koricowy, (2016), PAG Uniconsult sp. z 0.0.
/ IMAPP sp. z 0.0., Warszawa.

2 Fwaluacja ex-ante instrumentéw finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim w latach
2014-2020. Raport Koricowy. (2014), PAG Uniconsult sp. z 0.0. / IMAPP sp. z 0.0., Warszawa. s. 63.
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przedsiebiorstwa sie ubiegaty, ale ktérych wnioski zostaty odrzucone. W tym przypadku, ze

wzgledu na inng metode szacowania warto$¢ luki w 2013r. wyniosta 525,7 min z4%.

Natomiast, wedtug raportu koficowego z aktualizacji ewaluacji ex-ante zakoniczonej w 2016 r.
sytuacja w dostepie do finansowania przedsiebiorcéw z sektora MSP w wojewddztwie kujawsko-
pomorskim ulegta poprawie, poniewaz udziat firm z tej grupy, ktére bezskutecznie ubiegaty sie o
udzielenie kredytu bankowego lub leasingu w ciggu roku znacznie zmalat w stosunku do roku 2013%,
Nie oznacza to jednak, ze problem ,luki w finansowaniu” przestat istniec. Jest to bowiem zjawisko o
charakterze trwatym, a jej wielkos¢ ulega fluktuacji w czasie i uzalezniona jest od wielu czynnikéw
gospodarczych i spotecznych.

W drugim kwartale 2020 r. Pracownia Badan Spotecznych i Marketingowych Soma z Torunia
przeprowadzita w ramach projektu REGIOGMINA badanie przedsiebiorstw w wojewddztwie kujawsko-
pomorskim w zakresie kondycji finansowej firm, potencjalnej wspétpracy z samorzadem, plandéw
inwestycyjnych oraz potencjalnych niedoboréw $rodkéw finansowych. Badanie zostato
przeprowadzone na reprezentatywnej prébie 350 miko, matych i srednich przedsiebiorstw z szesciu
powiatdw wojewddztwa kujawsko-pomorskiego. Powiaty zostaty wskazane celowo, ze wzgledu na
potencjat rozwoju wspdétpracy miedzy samorzadem a lokalng przedsiebiorczoscia i pokrywaja sie z
obszarami, ktére zostaty wytypowane do utworzenia na ich terenie LFRG (zob. rozdziat 3). Do badania
wyznaczono nastepujgce powiaty: torunski ziemski, powiat Miasta Torun, bydgoski ziemski, powiat
Miasta Bydgoszcz, inowroctawski i zninski. Nastepnie dokonywano losowania firm zarejestrowanych w
powiatach. W ramach badania miano uzyska¢ deklaracje min. 100 firm wyrazajgcych zainteresowanie
wsparcia i uczestnictwa w finansowych instrumentach hybrydowych. Badanie uzupetniono 6
wywiadami indywidualnymi z instytucjami finansowymi3t,

Przeprowadzone badanie dotyczyto w szczegdlnosci luki finansowej stanowigcej o wykluczeniu
MSP z mozliwosci finansowania inwestycji (rozwoju) z ogélnodostepnych zrédet finansowania (kredyty

bankowe) i miato wskaza¢ przyczyny tego wykluczenia. Analiza dotyczyta takie potencjalnego

2 Fwaluacja ex-ante instrumentdw finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim w latach
2014-2020. Raport Koricowy. (2014), PAG Uniconsult sp. z 0.0. / IMAPP sp. z 0.0., Warszawa, s. 68.

30 Aktualizacja ewaluacji ex-ante instrumentdw finansowych wdrazanych w wojewddztwie kujawsko-pomorskim
w latach 2014-2020, wraz ze swiadczeniem ustug doradczych. Raport koricowy, (2016), PAG Uniconsult sp. z 0.0.
/ IMAPP sp. z 0.0., Warszawa, s. 54.

31 potrzeby inwestycyjne firm i mozliwosci ich realizacji. Wyniki badania ankietowego (2020), Pracownia badan
Soma. Raport w projekcie REGIOGMNA.
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zainteresowania podmiotéw sektora publicznego ze strony IST, jak i MSP do zaangazowania
organizacyjnego i kapitatowego w budowe LFRG3?,

Z uwagi na kwestie zwigzane z LFRG nalezy przytoczyé wyniki badania dotyczace
zainteresowania MSP inwestycjami kapitatowymi. Badanych informowano m.in, ze w wojewddztwie
kujawsko-pomorskim w ramach projektu REGIOGMINA, planuje sie uruchomienie funduszy, ktére
finansowatby rozwijajace sie MSP oraz dawatyby szanse budowania nowych instytucji finansowych o
charakterze lokalnym. Wskazywano takze, ze fundusze beda opieraty sie na srodkach publicznych (np.
PFR, EBI lub innego podmiotu o charakterze publicznym (22%), Kujawsko Pomorskiego Funduszu
Rozwoju (22%), gmin i powiatéw (5%)) oraz kapitatach pochodzacych od MSP (51%). Zadane pytania
byty przedmiotem konsultacji prowadzonych pomiedzy zespotem pracujgcym na rzecz LFRG a
pracownig Soma, a uzyskane wyniki wygladajg nastepujgco:*

e Przeprowadzone badania wskazujg, ze az ponad potowa przedsiebiorcéw (52,6%) jest sktonna
skorzysta¢ z proponowanej formy inwestowania kapitatowego (chociaz znaczna czes$¢ nie
bezwarunkowo).

e  Gotowosci inwestycji kapitatowej sprzyjaé bedzie odpowiednie zabezpieczenie LFRG. Rzadziej
MSP oczekuja mozliwosci wptywania na proces zarzadzania takg inwestycja.

e Nieche¢ do wspotpracy z samorzadem jest najwieksza w powiecie inowroctawskim i znifiskim
a z innymi przedsiebiorcami w Toruniu i powiecie torunskim. Tam, gdzie jest nizszy poziom
zaufania do samorzadu i innych przedsiebiorcdw wieksza jest potrzeba uczestnictwa w
procesie zarzadzania inwestycjg. Odpowiedniego poziomu bezpieczernstwa oczekiwatyby z
kolei te firmy, ktére w ostatnich latach swobodnie sie rozwijaty (rosty przychody wobec statych

lub nizszych naktaddéw), bez wzgledu na wielkos$¢ firmy.

Odpowiedzi na pytanie dotyczace sktonnosci do skorzystania z proponowanej formy

inwestowania kapitatowego (LFRG) zaprezentowano w tabeli 3.

32 potrzeby inwestycyjne firm i mozliwosci ich realizacji. Wyniki badania ankietowego (2020), Pracownia badan
Soma. Raport w projekcie REGIOGMNA.
33 potrzeby inwestycyjne firm i mozliwosci ich realizacji. Wyniki badania ankietowego (2020), Pracownia badan
Soma. Raport w projekcie REGIOGMNA.
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Tabela 3. Sktonnos¢ do skorzystania z proponowanej formy inwestowania kapitatowego

Sktonnos¢ do inwestowania kapitatowego Liczba %

Tak 28 8,0
Tak, ale pod warunkiem odpowiedniego zabezpieczenia 110 31,4
Tak, ale pod warunkiem mozliwosci wptywu na proces 46 13,1
zarzadzania

Nie, nie chce wspodtpracowaé¢ z samorzadem ani jego 82 23,4
instytucjami

Nie, nie chce wspdtpracowac z innymi przedsiebiorcami w 84 24,0
takiej formie

Razem 350 100,0

e Do gtéwnych powoddw checi zaangazowania sie w proponowane przedsiewziecie wskazywane
byty przez przedsiebiorcow oczekiwane korzysci finansowe. Rzadziej przedsiebiorcy szukaliby
tu mozliwosci sfinansowania wtasnej inwestycji.

e Bardzo istotny jest fakt, ze potencjalnych udziatowcéw LFRG charakteryzuje niewielka
gotowos¢ do zaangazowania sie w proces zarzgdzania, co skutkuje tez relatywnie niskg
potrzebg wgladu lub ukierunkowywania rozwoju firm, ktérych miatyby dotyczy¢ inwestycje
LFRG.

e Pomimo, ze 31,4% badanych przedsiebiorcéw bytoby gotowych na inwestycje pod warunkiem
odpowiedniego zabezpieczenia, gwarancji tej nie upatruje sie ani w udziale samorzadu w tym
przedsiewzieciu, ani udziatu PFR i/lub EBI. Oznacza to, ze bezpieczenstwo sprowadzone jest tu
do przede wszystkim (lub niemal wytgcznie) do bezpieczenstwa finansowego inwestyc;ji.
Czynniki sprzyjajgce poczuciu bezpieczenstwa inwestycji kapitatowej zaprezentowano w tabeli

4,
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Tabela 4. Czynniki sprzyjajace poczuciu bezpieczenstwa inwestycji kapitatowej

Czynniki %* %**
Korzysci finansowe — oczekiwany zysk 41,7 30,8
Mate ryzyko finansowe — zabezpieczenie przez gwarancje zewnetrzne 24,6 18,1
Mozliwos¢ sfinansowania wiasnego pomystu inwestycyjnego 16,6 12,2
Mozliwos$¢ doktadnego monitorowania dziatan takiej firmy 16,0 11,8
Mozliwos¢ wptywu na dziatania firmy, w ktérej udziaty inwestuje 15,1 11,2
Udziat finansowy instytucji z kapitatem publicznym j samorzadu 8,3 6,1
regionu

Gwarancja prawna, ze nie bedzie wrogiego przejecia moich udziatéw 6,6 4,9
- wszyscy prywatni udziatowcy majg taki sam poziom inwestowania

Gwarancja udziatu Europejskiego Banku Inwestycyjnego 4,0 3,0
Inne 5,7 1,9

*wartosci nie sumujg sie do 100%, poniewaz badani mogli wskaza¢ 3 najwazniejsze odpowiedzi

**ranking wskazan, gdy wszystkie wskazania to 100%

e Potwierdzenie powyzszej tezy znajdujemy w opiniach przedsiebiorcéw na temat wptywu
udziatu samorzadu na ich sktonno$é do inwestycji. Tylko co trzeci przedsiebiorca uznat, ze
bytoby to dla niego zachecajace. Nieco czesciej bytaby to racja sktaniajgca do inwestycji tych
przedsiebiorcéw, ktorzy widzg potrzebe wspdtpracy z samorzagdem, a zarazem podzielajg
przekonanie, ze samorzgd wigcza w swoje dziatania przedsiebiorcow i uwzglednia ich potrzeby.
W zwigzku z tym, czesciej bytby to argument przekonujacy przedsiebiorcow z Torunia lub

Bydgoszczy niz w okalajgcych je powiatach (zob. tabela 5).

Tabela 5. Wptyw wspoétfinansowania przez sektor publiczny na sktonnos¢ do inwestycji

Oceny przedsiebiorcow Liczba %

Mogtoby mnie to sktonié, ale chciatbym zna¢ szczegétowe warunki 116 33,1
Nie przekonatoby to mnie 121 34,6
Nie wiem 113 32,3
Razem 350 100,0

e Z punktu widzenia funkcjonowania LFRG szczegdlnie istotne sg odpowiedzi na pytanie
dotyczgce gotowosci do wspdtpracy z innymi firmami jako partnerem finansowym
przedsiewziecia. Jak wynika z udzielanych odpowiedzi (zob. tabela 6), przedsiebiorcy co do
zasady sg nieufni wobec innych firm, a ich obecnos$¢ we wspdlnym przedsiewzieciu nie jest dla

nich gwarancjg bezpieczenstwa inwestycji. Rzadko tez dostrzegajg wokét takie firmy, ktére
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chcieliby widzie¢ jako partnerdow tego przedsiewziecia. Przekonujgce mogg byé dla nich jedynie

czytelne zasady funkcjonowania inwestycji.

Tabela 6. Gotowos¢ do wspétpracy z innymi firmami jako partnerem finansowego przedsiewziecia

Oceny przedsiebiorcow Liczba %

Tak jesli bytby gwarantowany udziat Europejskiego Banku 37 10,6
Inwestycyjnego jako partnera finansowego

Nie, nie mam zaufania do innych firm, ktére mogg by¢ moja 117 33,4
konkurencja

Nie widze w powiecie firm, ktére mogtyby by¢ potencjalnymi 82 23,4
udziatowcami

Byt(a)bym gotéw/owa, gdyby byty znane zasady funkcjonowania 109 31,1
takiego przedsiewziecia i przygotowana jego organizacji

Brak odpowiedzi, nie wiem 5 1,4
Razem 350 100,0

e Badani byliby sktonni zainwestowaé w realizowane np. przez LFRG projekty relatywnie niskie
kwoty. W wiekszosci byty to kwoty do 200 tys. zt. Kwoty ewentualnej inwestycji uzaleznione sg
przede wszystkim od obecnej kondycji firmy. Te MSP, ktére sg przecigzone s3 sktonne do
inwestowania nizszych kwot niz te, ktore sie rozwijajg. Do inwestycji powyzej 1 min zt. sktonne
sg niemal wytacznie te firmy, ktére okreslono jako swobodnie rozwijajace sie. Te rozwijajgce
sie powoli to MSP, ktére zdecydowataby sie na inwestycje wysokosci 200-500 tys. zt. Nie bez
znaczenia jest wielkos¢ i wiek firm — im sg wieksze i im starsze, tym wyzsze kwoty gotowi sg

inwestowac przedsiebiorcy (zob. tabela 7).

Tabela 7. Kwota, jaka przedsiebiorcy byliby gotowi zainwestowa¢ w okresie trzech lat dla

przygotowanych projektow

Kwota inwestycji Liczba %

Do 200 tys. zt 260 74,3
200-500 tys. zt 56 16,0
500 tys. zt — 1 min zt 25 7,1
Powyzej 1 min zt 9 2,6
Razem 350 100,0

e Na pytanie dotyczace pozadanej stopy zwrotu z inwestycji (zob. tabela 8), az 78,6% badanych
wskazato oczekiwania korzysci ze zwrotu co najmniej na poziomie depozytéw lokalnych

bankoéw. Najchetniej widziano by stope zwrotu na poziomie 5-15%.
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Tabela 8. Pozadana stopa zwrotu

Stopa zwrotu Liczba %

Do 5% 47 13,3
5-10% 103 29,4
11-15% 93 26,7
16-20% 79 22,6
21% i wiecej 28 8,0
Razem 350 100,0

Jesli przedsiebiorcy mieliby szukaé pozafinansowych korzysci inwestycji, to bytby to zwtaszcza
dostep do nowych rynkéw zbytu (47,7%) lub dostep do dodatkowych srodkéw na rozwdj
wiasnej firmy (27,1%) — mimo ze wczesniej deklarowano, ze bytby to wazny motyw decyzji o
tego rodzaju inwestycji. Wigczenie sie w takie kapitatowe przedsiewziecie zdaniem badanych
pozwolitoby na znalezienie partnera biznesowego (17,7%) lub zwiekszenia sprzedazy (16,9%).
Nalezy jednak uwzglednié, ze te korzysci sg drugorzedne wobec potrzeby zysku i gwarancji

niskiego ryzyka inwestycji (zob. tabela 9).

Tabela 9. Oczekiwane dodatkowe korzysci z udziatu w takim funduszu

Oceny przedsiebiorcow %* %**
Dostep do nowych rynkéw zbytu 47,7 34,1
Dostep do dodatkowych srodkéw na rozwdj swojej firmy przez 27,1 19,4
mozliwos$¢ skorzystania z tego funduszu

Mozliwos¢ znalezienia partnera biznesowego 17,7 12,7
Dostep do informacji, ktére pozwolg zwiekszy¢ sprzedaz mojej firmy 16,9 12,0
Dostep do wiedzy o dziataniu innych firm 16,0 11,4

*wartosci nie sumuja sie do 100%, poniewaz badani mogli wskaza¢ 3 najwazniejsze odpowiedzi

** ranking wskazan, gdy wszystkie wskazania to 100%

Badani przedsiebiorcy sg raczej ostrozni w swoich strategiach inwestycyjnych — zdecydowana
wiekszos¢ (90%) nie podejmuje dziatan ryzykownych. Posrdd tych, ktdrzy sktonni sg do
podjecia pewnego ryzyka wyraznie wyrdzniajg sie ci prowadzacy mate i Srednie

przedsiebiorstwa, ktdrzy w ostatnich latach byli beneficjentami wzrostu (zob. tabela 10).
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Tabela 10. Otwartos¢ na nowe formy inwestowania kapitatowego

Oceny przedsiebiorcow Liczba %

Tak, chetnie korzystam z nowych rozwigzan, jesli daja 35 10,0
szanse na zysk — kto nie ryzykuje, ten nie zyskuje

Tak, ale wybieram takie formy, ktére uznaje za mato 168 48,0
ryzykowne

Nie, inwestuje tylko wtedy, gdy mam pewnosé, ze nie wigze 147 42,0
sie z tym zadne ryzyko

Razem 350 100,0

o Tylko 13,1% badanych zadeklarowato, ze w najblizszych 3 latach beda rozwazali inwestycje
kapitatowa. To gtéwnie firmy rozwijajgce sie, z powiatu ziemskiego bydgoskiego i torunskiego.
S to firmy zaréwno mtode (do 5 lat), jak i dojrzate (powyzej 10 lat) — chociaz z nieco inng
motywacjg, pierwsze szukajg mozliwosci przyspieszenia wzrostu, a drugie zabezpieczenia

osiggnietej pozycji (zob. tabela 11).

Tabela 11. Rozwazanie P. w najblizszych 3 latach inwestycje finansowe takie jak kupno albo objecie

emisji akcji lub udziatéw w innej firmie lub funduszu

Oceny przedsiebiorcow Liczba %

Tak, 46 13,1
Nie 304 86,9
Razem 350 100,0

A. Kosztowniak w swym opracowaniu pt: ,,Wktad sektora MSP wybranych powiatow
wojewddztwa kujawsko-pomorskiego w PKB Polski w latach 2014-2019 oraz 2020-2031”
dokonata oszacowania udziatu sektora MSP wojewodztwa kujawsko-pomorskiego w
wytwarzaniu w PKB Polski oraz oszacowata ten udzialu dla 10 wybranych powiatow,
(bydgoski, torunski, inowroctawski, zninski, grudziadzki, wtoctawski oraz miasta na prawach
powiatu tj.: Bydgoszcz, Grudziadz, Torun oraz Wioctawek). Decyzja o wyborze wskazanych
powiatow uwarunkowana byta liczbg przedsiebiorstw funkcjonujgcych na ich terenie oraz ich
profilem branzowym.

W latach 2014-2019 powiaty te wytworzyty okoto 1,5% PKB Polski oraz blisko 70%
PKB badanego wojewddztwa. Te wskazniki ekonomiczne potwierdzajg istotng role
rozwazanych powiatow w ksztalttowaniu biezacego i1 przysztego potencjatu rozwojowego

wojewddztwa kujawsko-pomorskiego. W badanych latach zauwazalne byty 1 jak si¢ przewiduje
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nadal beda kontynuowane tendencje wzrostu liczby mikroprzedsigbiorstw wobec obnizenia
liczby i konsolidacji MSP. Szacowany przyrost sektora MSP w latach 2014-2031 wynosi dla
10 powiatow ponad 20 tys. podmiotow, w tym najszybszy w powiecie bydgoskim (blisko 7
tys., torunskim (blisko 6 tys.) czy w miescie Torun (blisko 3 tys.). Przy niskim przyroscie w
powiecie inowroctawskim (0,5 tys.) czy spadku w miescie Wioctawek (blisko 3,1 tys.)34.

Najwigkszy wktad w tworzenie PKB maja mikroprzedsigbiorstwa, ze wzgledu na swoj
potencjat liczebnosciowy, nizszy wklad (przy zdecydowanie mniejszej liczbie, lecz
uwarunkowany wyzsza efektywnos$cia) maja mate i §rednie przedsiebiorstwa. Pomimo, iz W
calym powiecie bydgoskim przewiduje si¢ w latach 2020-2031 wzrost udziatu w PKB Polski
(z 0,14% do 0,16%), to juz spadek w miescie Bydgoszczy (z 0,46% do 0,42%) oraz w miescie
Toruniu (z 0,28% do 0,26%).

Znaczenie podregionu bydgosko-torunskiego oraz powiatow inowroctawskiego i
zninskiego jest kluczowe dla wojewddztwa kujawsko-pomorskiego, poniewaz tworzg one
okoto 80% PKB calego wojewoddztwa. Z wyliczen udziatu sektora MSP w regionie bydgosko-
torunskim w latach 2014-2031 wynika, iz spadt on w relacji do PKB wojewo6dztwa kujawsko-
pomorskiego z 64,31% do 76,32%. Jesli zostang utrzymane dotychczasowe zmiany w sektorze
MSP i jego efektywnosci przewiduje sig, iz w 2031r. érednio PKB na 1 przedsigbiorstwo
sektora bedzie wyzsze od $redniej dla wojewddztwa (0,316 min zt) w przypadku: miasta
Wioctawka (0,363 miIn zl), powiatu inowroctawskiego (0,350 min zl) czy powiatu
grudziadzkiego 1 miasta Bydgoszczy (0,318 mln zt). Nizsze poziomy tego PKB moga wystapié¢

w powiecie torunskim (0,281 min zt) czy zninskim (0,314 miln zt)%®.

34 A, Kosztowniak, (2020), Wktad sektora MSP wybranych powiatéw wojewddztwa kujawsko-pomorskiego w PKB
Polski w latach 2014-2019 oraz 2020-2031.
35 A, Kosztowniak, (2020), Wktad sektora MSP wybranych powiatéw wojewddztwa kujawsko-pomorskiego w PKB
Polski w latach 2014-2019 oraz 2020-2031.

39



Narodowe Centrum KUJAWY -
2o H POMORZE UNIWERSYTET
\Badan i Rozwoju MIKOLAJA KOPERNIKA
W TORUNIU

Projekt ,Usytuowanie na poziomie samorzadéw lokalnych instrumentéw wsparcia dla MSP, dziatajacych w oparciu o0 model
wielopoziomowego zarzgdzania regionem” finansowany z Narodowego Centrum Badar i Rozwoju w ramach Programu Gospostrateg.

Rozdziat 3. Koncepcja dziatania i funkcjonowania LFRG

3.1. Procedura opracowania koncepcji dziatania i funkcjonowania LFRG

Opracowanie koncepcji dziatania i funkcjonowania LFRG przebiegata zgodnie z przyjeta
procedurg badawczg i przy wykorzystaniu dostepnych metod i technik badawczych (zob. schemat 2).
Réznorodnos¢ zastosowanych metod badawczych umozliwita zebranie odpowiedniego materiatu do

zrealizowania celu opracowania i zbudowania wnioskéw koncowych.

Schemat 2. Procedura opracowania koncepcji LFRG

Zrédto: opracowani wiasne

W pierwszym etapie pracowania koncepcji dziatania i funkcjonowania LFRG dokonano analizy

tresci aktéw prawnych zwigzanych z funkcjonowaniem MSP, JST, funduszy inwestycyjnych i rynku
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finansowego. Ten etap pracy umozliwit zbudowani ram organizacyjnych i prawnych jaki stawiane sg
funduszom inwestycyjnym.

W kolejnym etapie - Desk research literatury i opracowan dotyczacych finansowania i
funkcjonowania MSP, roli i znaczenia MSP dla rozwoju spoteczno-gospodarczego i mozliwosci
wspotpracy sektora publicznego (gtéwnie jednostek samorzadu terytorialnego z MSP) zbadano
zasadno$¢ budowy funduszy wspierajacych MSP z punktu widzenia rozwoju spoteczno-gospodarczego
i okreslono role jakg mogg odgrywac samorzady terytorialne: gminy, powiaty i wojewédztwo w tym
procesie. Szczegdlnie istotne dla wypracowania raportu okazaty sie analizy raportéw wypracowanych
w ramach projektu REGIOGMINA, dokumentdw strategicznych jednostek samorzadu terytorialnego z
obszaru wojewddztwa kujawsko-pomorskiego, opracowan NBP, GUS, WUS, NIK, KNF i itp.

Nastepnie poprzez analize przypadkdéw zbadano dostepne instrumenty finansowe wspierajgce
MSP, wykorzystywane przez wybrane panstwa ktére byty przedmiotem analizy w ramach projektu
Regiogmina.

Zebrany materiat w etapie 1-3 umozliwit opracowanie koncepcji roboczej LFRG, ktdra podgala
intensywnym konsultacjg w ramach:

— DI (individual in-depth interview) - przeprowadzony z wybranymi przedstawicielami sektora
MSP z obszaru wojewddztwa kujawsko-pomorskiego.

WSsréd respondentéw znalezli sie m.in.: Jerzy Dolinski (Fundacja Sol Omni Regit), Karol Polasik

(Vobacom IPH), Dariusz Jasinski (DARPOL), Krzysztof Jurek (LOGON S.A.), Monika Rejman-

Kaminska ( BAUS AT), Wojciech Sniadkowski (Alufire), Paulina Maria Szplitt (PALFINGER), dr

Adam Pilecki (Miedzygminny Kompleks Unieszkodliwiania Odpadéw ProNatura Sp. z 0.0).

— FGI (focus group interview) - przeprowadzane z catym zespotem pracujgcym w ramach
projektu RGIOGMINA i realizowanych podczas spotkan roboczych,

— Burza mdézgdéw prowadzona w ramach intensywnych spotkan roboczych zespotu projektowego
REGIOGMINA, wspdtpracujacego w ramach prac zwigzanych z utworzeniem LFRG, w tym w
szczegoblnosci:

— Olgierdem Dziekonskim, kierownikiem projektu REGIOGMINA,

— Prof. dr hab. Zbigniewem Grzymata, koordynatorem projektu z strony SGH,

— Tomaszem Poninskim i Tomaszem Ronikierem (odpowiedzialnymi za realizacje
raportu: ,Montaz finansowy LFRG wskazujgcy na okreslenie potencjalnych Zrodet

finansowania LFRG oraz ich procentowego udziatu w catym LFRG. Symulacja catosci
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przeptywdw w ramach montazu finansowego w odniesieniu do potencjalnego LFRG, z
uwzglednieniem zaréwno podmiotdw organizacyjnych LFRG, podmiotéw i o0sob
zarzgdzajgcych LFRG i klientdw LFRG. Zdefiniowanie w oparciu o strukture przeptywow
modelu funkcjonalnego LFRG wraz ze strategiq inwestowania i dezinwestycji
(wychodzenia z inwestycji)” i ,,Przeprowadzenie prac analitycznych dotyczqcych oceny
sytuacji rynkowej w zakresie luki kapitatowej dla inwestycji planowanych do
realizowania przez MSP, opracowanie modelu przeptywdw finansowych dziatania
lokalnych funduszy funkcjonujgcych w systemie hybrydowym finansowania publiczno-
prywatnego wraz z okresleniem kategorii interwencji oraz ocengq ryzyk ekonomicznych
instrumentow inwestycyjnych mozliwych do zastosowania przez fundusze, a takze
ryzyk inwestorow publicznych i prywatnych”.

— Prof. dr hab. Arturem Nowak — Farem, odpowiedzialnym za przygotowanie opracowan
z zakresu regulacji prawnych LFRG,

— Prof. dr hab. Piotrem Zapadka, odpowiedzialnym za przygotowanie raportu pt:
Badanie srodowiska regulacyjnego oraz koncepcja zatozen regulacyjnych — Model
LFRG,

—  Prof. dr hab. Michatem Bitnerem, odpowiedzialnym za przygotowanie opracowan z
zakresu regulacji prawnych LFRG,

— Hironimem Jedzrzejweskim, odpowiedzialnym za przygotowanie raportéw

dotyczacych zastosowania instrumentéw wsparcia MSP w wybranych paristwach.

W koricowym etapie prac formuta LFRG byta takze przekazana do zapoznania i konsultowana
z przedstawicielami Europejskiego Banku Inwestycyjnego (p. Piotrem Michatowskim i p. Mikotajem
Dowgielewiczem), przedstawicielami Polskiego Fundusz Rozwoju (p. Marcinem Sobczykiem. p. Elizg
Kruczkowska), a takze z p. Janem Goéralczykiem z PFR Ventures.

Ten etap prac konsultacyjnych byt realizowany za pomocga zaréwno drogi elektronicznej, jak
rowniez spotkan roboczych. W wyniku przeprowadzonych konsultacji uzyskano deklaracje co do

zainteresowania formutg LFRG i checig kontynuacjg spotkan roboczych w kolejnym etapie projektu.
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3.2. Zatozenia do koncepcji LFRG

Zalgznia przyjete w koncepcji LFRG:

1.

Idea dziatania LFRG

LFRG to wspdlne przedsiewziecie finansowe, w ktérym sektor publiczny dotozy 99 groszy do
kazdej ztotéwki zadeklarowanej razem przez wszystkich przedsiebiorcéw, ktérzy przystgpia do
Funduszu. W jego ramach i pod nadzorem przedsiebiorcéw bedg realizowane zgtaszane przez
nich projekty.

W sytuacji kiedy MSP potrzebujg wsparcia ze strony sektora publicznego i oczekuja
uproszczenia procedur biurokratycznych nalezy dziata¢ z poczuciem zaufania w ramach
lokalnych powigzan gospodarczych. Nalezy takze samemu uczestniczyé finansowo w takim
dziataniu, ktére stuzy MSP i moze przynosi¢ dywidende od inwestowanego kapitatu.
Wiarygodnos¢ sektora publicznego zapewnic¢ powinna regionalna instytucja, jak np. Kujawsko
Pomorski Fundusz Rozwoju, a ze strony szczebla centralnego Polski Fundusz Rozwoju lub
Europejski Bank Inwestycyjny. Lokalne wsparcie to udziat samorzadu gmin i powiatu.
Zarzadzanie funduszem inwestycyjnym powinno byé w rekach tych, co ryzykuja swoim
majatkiem, czyli przedsiebiorcéw oraz podmiotu zarzadzajgcego Funduszem na ich rzecz. Jego
wybér dokonuje sie w konkurencyjnym naborze grupy zarzadzajgcej Funduszem w formie
spotki z.0.0., réwniez bedacej udziatowcem w finansowaniu projektéw poprzez wtasny wktad

do poszczegdlnych inwestycji.

Na schemacie 3 zaprezentowano idee dziatania LFRG, jako platformy wspdtpracy na rzecz

dobra wspdlnego i osiggniecia efektu synergii.
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Schemat 3. Idea dziatania LFRG — wspoétpraca na rzecz dobra wspélnego

Wspétfinansowanie ze strony
sektora publicznego: regionu i
Europejskiego Banku
Inwestycyjnego

LFRG

Mozliwosé
wspoétdecydowania o
kierunkach inwestowania

Formy rownoprawnej
wspotpracy

Zrédto: opracowanie wtasne

2. Obszar dziatania LFRG w ramach projektu RGIOGMINA

Zaktada sie, ze obszarem dziatania LFRG bedzie poziom lokalny - obszar administracyjny 1 lub
2 powiatow. LFRG poprzez swoéj miejscowy rodowdd, charakter i specyfikacje oraz zwigzki z lokalnym
kapitatem powinien identyfikowaé lokalne faiicuchy przetwércze i wspétuczestniczyé w ich wzroscie.
Dotyczyé to moze zaréwno przedsiebiorstw nowo powstajacych, ale réwniez przedsiebiorstw juz
istniejgcych, ktére na pewnym etapie wymagajg wsparcia zwigzanego z restrukturyzacjg zarzadzania,
zmian wtascicielskich, lub planowang ekspansjg. Istotnym wymiarem dla dziatania LFRG powinno by¢
takze angazowanie miejscowych zasobdw prywatnego kapitatu, tak aby zapewni¢ mozliwosci replikacji
lokalnego kapitatu.

W razie odpowiedniego zainteresowania instrumentem nalezy zatozy¢ mozliwosc
utworzenie kilku LFRG prowadzacych dziatalno$é na obszarze powiatu/powiatéw lub grupy

powiatéw (stosownie do potrzeb).
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Jak wynika z analizy potencjalu MSP w wojewddztwie kujawsko pomorskim?3®, najbardziej
perspektywicznymi (rekomendowanymi powiatami do utworzenia w pierwszej kolejnosci LFRG s3):
— Powiat M. Bydgoszcz wraz z powiatem bydgoskim,
— Powiat M. Torun wraz z powiatem torunskim,
— Powiat inowroctawski wraz z powiatem zninskim.
Gminy wchodzace w sktad wymienionych obszaréw oddziatywania LFRG zostaty

zaprezentowane w tabeli 12.

Tabela 12. Obszary rekomendowane do utworzenia LFRG na terenie wojewddztwa kujawsko-
pomorskiego
LFRG Gminy Liczba jst w LFRG ‘

Powiat M. Bydgoszcz wraz z -gminy miejskie: Bydgoszcz,

powiatem bydgoskim Gminy miejsko-wiejskie: Koronowo,
Solec Kujawski,
- gminy wiejskie: Biate Btota, Dobrcz, >
Dabrowa Chetminska, Nowa Wies
Wielka, Osielsko, Sicienko.
Powiat M. Torun wraz z -gminy miejskie: Torun, Chetmza,
powiatem torurskim - gmina wiejskie: Chetmza,
Czernikowo, Lubicz, tubianka, 10
tysomice, Obrowo, Ztawie$ Wielka
oraz Wielka Nieszawka
Powiat inowroctawski wraz z - gminy miejskie: Inowroctaw, 16

powiatem zninskim

36 A, Chton-Domiriczak, A. Fiedukowicz, R. Olszewski, (2020), Geographical and economic factors affecting the
spatial distribution of micro, small, and medium enterprises: an empirical study of the Kujawsko-Pomorskie
region in Poland, ISPRS International Journal of Geo-Information [w procesie wydawniczym]; Analiza sytuacji
spoteczno- gospodarczej wojewddztwa Opracowanie programu rozwoju gospodarczego wojewddztwa
okreslajgcego role MSP w jego rozwoju we wspotdziataniu i kooperacji z kluczowymi firmami regionu oraz
przeprowadzenie pilotazu opracowanego programu (2020), PWC, Raport w projekcie REGIOGMINA; M.
Zastempowski, A. Glinska-Newes, E. Wedrowska, W. Glabiszewski, D. Grego-Planer, |. Escher, K. Liczmanska-
Kopcewicz, (2020), Sektor mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw w wojewddztwie kujawsko-pomorskim,
Raport w projekcie REGIOGMINA.
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- gminy miejsko-wiejskie:

Gniewkowo, Janikowo, Kruszwica,

Pakos¢, Barcin, Janowiec

Wielkopolski, tabiszyn, Znin,

- gminy wiejskie: Dgbrowa Biskupia,

Inowroctaw, Rojewo, Ztotniki

Kujawskie, Ggsawa, Rogowo.

Zrédto: Opracowanie wtasne

Potencjat w zakresie liczby przedsiebiorstw w wybranych obszarach preferencyjnych dla LFRG

zaprezentowano w tabeli 13.

Tabela 13. Liczba przedsiebiorstw w wybranych obszarach preferencyjnych dla LFRG

liczba liczba samozatru 25010
T fEsER powiat gmina przedsiebi dnieni .19 .10-49 .50-249 -
orstw

bydgoski ?ﬁ;’;ﬁ;’n‘,’:ka 340 176 133 24 7 0
bydgoski Dobrcz 529 271 210 42 6 0
bydgoski Koronowo 1017 523 393 84 16

6474 bydgoski \':'V?gl‘"fa“’ieé 553 286 216 38 12 1
bydgoski Osielsko 1195 648 437 98 12 0
bydgoski Sicienko 444 230 171 38 5 0
bydgoski Solec kujawski 797 381 303 91 18 4
bydgoski Biate btota 1599 819 609 143 24 4

18750 m. Bydgoszcz |Bydgoszcz 18750 9931 6969 1408 351 91
torunski Chetmza 882 468 328 70 16 0
torunski Czernikowo 325 185 113 24 3 0
torunski Lubicz 1141 618 411 93 19 0
torunski tubianka 344 184 131 26 3 0

5007 torunski tysomice 566 303 203 46 13 1
torunski Obrowo 824 491 284 42 7 0
toruriski Wielka 285 158 101 23 3 0

Nieszawka

torunski Ztawies wielka 640 349 233 48 10 0

12569 m. Torun Torun 12569 6848 4538 892 238 53
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inowroctawski| P2Prowa 144 69 57 16 1 1
biskupia
inowroctawski | Gniewkowo 513 245 200 58 8 2
inowroctawski | Inowroctaw 3771 1892 1480 302 85 12
inowroctawski | Janikowo 463 271 142 35 13 2
o7t inowroctawski | Kruszwica 618 308 245 49 15 1
inowroctawski | Pako$¢ 480 249 184 37 9 1
inowroctawski | Rojewo 152 68 64 17 3 0
inowroctawski | Otk 330 184 122 22 2 0
kujawskie
zninski Barcin 564 263 219 72 10
Zninski Gasawa 219 97 100 20 2 0
gy | ﬁir;cl)lxis;ski 336 173 138 23 2 0
zninski tabiszyn 424 202 182 35 5 0
Zninski Rogowo 370 190 128 45 7 0
zninski Znin 1091 491 472 99 24 5

Zrédto: : dane przekazane przez Urzad Marszatkowski wojewddztwa kujawsko-pomorskiego.

3. Forma prawna LFRG
Fundusz bedzie utworzony jako Alternatywna Spdtka inwestycyjna w formie spotki
komandytowo-akcyjnej. Spotka bedzie zarzadzana i reprezentowana przez komplementariusza —
spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig jako wewnetrzny organ zarzadzajagcy Funduszem

Kapitatowym.

4. Uwarunkowania finansowe funkcjonowania LFRG*’

— Budzet inwestycyjny funduszu: 100-120 min zi,

— Koszty zarzadzania: ok. 1,5% deklarowanej kapitalizacji w LFRG,
— Czas trwania (dtugosc cyklu zycia LFRG): 10 lat,

— Okres inwestycyjny: pierwsze 5 lat od momentu utworzenia LFRG,

37 Zob.: T. Poninski, (2020), Montaz finansowy LFRG wskazujacy na okreélenie potencjalnych zrédet finansowania
LFRG oraz ich procentowego udziatu w catym LFRG. Symulacja catosci przeptywédw w ramach montazu
finansowego w odniesieniu do potencjalnego LFRG, z uwzglednieniem zaréwno podmiotéw organizacyjnych
LFRG, podmiotéw i osdb zarzgdzajgcych LFRG i klientéw LFRG. Zdefiniowanie w oparciu o strukture przeptywdw
modelu funkcjonalnego LFRG wraz ze strategig inwestowania i dezinwestycji (wychodzenia z inwestycji). Raport
w projekcie REGIOGMNA.
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— Ticket inwestycyjny: od 2 do 5 — max do 10 min zt (ograniczenie kwotowe dla zaangazowania
finansowego LFRG w jeden projekt, nie moze przekroczy¢ 10 min zf).

— Zaangazowanie w 1 podmiot przez LFRG nie powinno przekroczyé poziomu 10% deklarowanej
kapitalizacji Funduszu, czyli usredniajgc mozna przyjaé, ze zaangazowanie Funduszu w jeden
podmiot (czy tez grupe kapitatowg) nie powinno przekroczy¢ 10 min zt,,

Budzet inwestycyjny zawiera w sobie zewnetrzne koszty oceny celéw inwestycyjnych tzw.
koszty due diligence.

— Szacowany budzet na inwestycje wynosi 96 min zt, a budzet na koszty due diligence 3,4 min zt.

— Indywidualne zaangazowanie pojedynczego komandytariusza w LFRG (MSP lub inwestora
indywidualnego) to kwota od 300 do 600 tys. zt.

— Preferowany typ inwestycji to inwestycje kapitatowe — LFRG nabywa akcje/udziaty w targecie.
Zeby do tego doszto, podmiot bedacy celem inwestycyjnym musi posiada¢ osobowo$é prawna.
A jezeli jej nie ma, to przed przystgpieniem Funduszu do inwestycji powinno nastgpic
przeksztatcenie tego podmiotu. LFRG bedzie inwestowat w akcje lub udziaty. Do tego celu
bedzie organizowana nowa emisja udziatow/akcji przez spétke target.

— LFRG bedzie preferowat obejmowanie udziatéw lub akcji w podmiotach ,targetach”
stanowigce nie mniej niz 10% i nie wiecej niz 60% (w wyjatkowych sytuacjach) kapitatu
zaktadowego. Preferowanym rozwigzaniem bedzie jednak wystepowanie przez Fundusz w roli
mniejszos$ciowego udziatowca/akcjonariusza. Prawa i obowigzki Funduszu zostang okreslone
w umowie inwestycyjnej w taki sposéb, aby chronic¢ interesy Funduszu i da¢ mu odpowiednie
narzedzia do wptywania na rozwdéj podmiotu w ktéry zainwestowat.

— LFRG nie bedzie odkupywat akcji/udziatéw od istniejgcych udziatowcéw/akcjonariuszy, gdyz
srodki zainwestowane przez Fundusz powinny stuzy¢ rozwojowi celu inwestycyjnego i na ten
cel powinny by¢ wydatkowane. Dozwolong alternatywg moze byc¢ teoretycznie finansowanie

dtuzne udzielane przez Fundusz np. w formie pozyczek czy zakupu instrumentéw dtuznych.
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3.3. Cel dziatania LFRG

Rolg LFRG bedzie profesjonalizacja procesu wsparcia konkurencyjnych projektéw
realizowanych przez MSP zaréwno ze $rodkéw publicznych jak i rodkéw prywatnych. Srodki publiczne
powinny by¢ redystrybuowane w ramach LFRG poprzez powierzanie ich funduszowi na wybrane w
procesie selekcji projekty, ktére otrzymajg takze Srodki w ramach inwestycji prywatnej. Uzyskane w
ten sposdb sprzezenie alokacji $rodkdow publicznych z prywatnymi w ramach inwestycyjnego
mechanizmu ,quazi publiczno-prywatnego” umozliwi uwzglednianie przy podejmowaniu decyzji o
alokacji srodkéw publicznych uwarunkowania rynkowe i biznesowe, od ktérych zalezy
prawdopodobienstwo komercyjnego sukcesu danego przedsiewziecia inwestycyjnego.

LFRG powinien udziela¢ odpowiedzi na pytania:

— Jak sfinansowac¢ ambitny projekt inwestycyjny, innowacje w firmie, nowe budynki, maszyny i
technologie, rozwdj sieci sprzedazy, zainstalowanie sieci cyfrowych, oprogramowanie, roboty?

— Jak przetrwa¢ ma nasza firma gdy mamy braki w ptynnosci spowodowane chwilowym
kryzysem ekonomicznym wskutek epidemii koronawirusa, a nie mamy mozliwosci
sfinansowania sie kredytem?

— Jak rozwing¢ firme szybciej od innych w okolicy, gdy prowadzimy dziatalnos¢ gospodarczg, a
nie chcemy zastawiac osobistego majatku dla zabezpieczenia kredytu na wzrost produkcji?

— Skad pienigdze na rozwdj, gdy bank nam nie wierzy i zada od nas znaczgcego wktadu
finansowego na wspétfinansowanie projektu, a wiemy ze nasza spétka pokona konkurencje?

— Corobi¢ gdy nie mamy nastepcow ktérzy mogliby prowadzié naszg firme i zapewnic jej rozwadj?

— Jak pozna¢ lepiej konkurencje, a moze i partnerédw w okolicy i bez obaw méc z nimi

wspotpracowac?

Cele dziatania LFRG dotyczg zaréwno kwestii zwigzanych z rozwojem lokalnym i regionalnym a
takze kwestie dotyczace stworzenie nowych mozliwosci rozwoju MSP w regionie i brzmi nastepujaco:
Budowa atrakcyjnosci inwestycyjnej gospodarki lokalnej w obszarze oddziatywania LFRG
oraz stabilizacja wzrostu gospodarczego przedsiebiorstw z sektora MSP z obszaru powiatu /
powiatéw, na ktérym dziata LFRG poprzez realizacje przedsiewzie¢ inwestycyjnych angazujacych

kapitat lokalny - tworzac lokalny rynek kapitatowy. Celem dziatania LFRG jest rowniez wypetnienie
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luki finansowania MSP, ktérej zaréwno banki jak réwniez istniejagce fundusze inwestycyjne i

fundusze pozyczkowe nie wypetniajg*.

3.4. Organizacja i zasady dziatania LFRG

Fundusz bedzie utworzony jako Alternatywna Spodtka Inwestycyjna (ASI) w formie spotki
komandytowo-akcyjnej. Spétka bedzie zarzgdzana i reprezentowana przez komplementariusza - spétke
z ograniczong odpowiedzialnoscig jako wewnetrzny organ zarzadzajacy Funduszem Kapitatowym.

Akcjonariuszami LFRG, a zarazem komandytariuszami Spotki komandytowo-akcyjnej beda
podmioty publiczne oraz prywatne®:

— Podmioty publiczne bedg finansowaty LFRG tylko poprzez obejmowanie emisji akcji. W czesci
z emisji objetej przez podmioty publiczne LFRG finansowatby zaréwno czes¢ inwestycji jak i
cze$¢ kosztoéw dziatania. W okresie inwestycyjnym (5 lat od momentu powotania Funduszu)
emisje akcji obejmowanych przez podmioty publiczne finansowataby dziatalnos¢ inwestycyjng
Funduszu oraz koszty dziatania Funduszu, a w kolejnych 5 latach tylko koszty dziatania
Funduszu (dziatalno$¢ inwestycyjna by sie zakonczyta po pierwszych 5 latach).

— Inwestorzy prywatni beda finansowac dziatalno$¢ funduszu w nastepujacy sposéb: na
dziatalnos¢ inwestycyjng Funduszu bedg oni kupowali obligacje emitowane przez Fundusz na
okres 6 lat w okresie inwestycyjnym.

Obligacje beda emitowane w wielkosciach odpowiadajacych planom inwestycyjnym w
okresach rocznych. Dodatkowo inwestorzy prywatni byliby zobowigzani do obejmowania
emisji akcji (razem z podmiotami publicznymi) w celu finansowania kosztéw dziatania
Funduszu w czesci przypadajacej na udziat podmiotéw prywatnych w finansowaniu Funduszu.
Wykup obligacji zaczatby by sie w pierwszym roku okresu proinwestycyjnego tj. w széstym roku

od momentu powstania Funduszu. W tym czasie zaktada sie, ze pojawig sie juz w Funduszu

38 0. Dziekonski, T. Mironczuk, (2018), Lokalne Fundusze Rozwoju Gospodarczego(LFRG) Koncepcja utworzenia i
funkcjonowania.

3970b.: T. Poninski, (2020), Montaz finansowy LFRG wskazujacy na okreélenie potencjalnych zrédet finansowania
LFRG oraz ich procentowego udziatu w catym LFRG. Symulacja catosci przeptywéw w ramach montazu
finansowego w odniesieniu do potencjalnego LFRG, z uwzglednieniem zaréwno podmiotdw organizacyjnych
LFRG, podmiotéw i osdb zarzgdzajgcych LFRG i klientéw LFRG. Zdefiniowanie w oparciu o strukture przeptywdw
modelu funkcjonalnego LFRG wraz ze strategig inwestowania i dezinwestycji (wychodzenia z inwestycji). Raport
w projekcie REGIOGMNA.
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wplywy ze sprzedazy pierwszych inwestycji, z ktérych zostang sptaceni obligatariusze. Korzysci
z obligacji dla obligatariuszy (inwestorow prywatnych) mogg by¢ ustalone w dwojaki sposob:
jako odsetki od obligacji wg podanej stopy procentowej lub jako dyskonto, wyrazone w tym,
ze warto$¢ zakupu bedzie mniejsza od nominatu obligacji. W przypadku wybrania wariantu
oprocentowania obligacji - obligacje bytyby oprocentowane wg ustalonej stopy procentowej,
a ich wyptata bedzie nastepowac po 6 latach. Stope procentowg nalezy tak ustali¢, aby
zarowno byfa atrakcyjna dla obligatariuszy (inwestoréw prywatnych) jak i aby odpowiadata
realiom rynkowym.

Wskazane jest, aby okreslic wysoko$¢ stopy na bazie oprocentowania obligacji
korporacyjnych w Polsce. Z analiz biezgcych emisji obligacji wg portalu www.obligacje.pl
wynika, ze obecnie oprocentowanie obligacji ksztattuje sie na poziomie od 1,7% w przypadku
najbardziej wiarygodnych przedsiebiorstw (np. spotki zalezne od PKO BP) do 9,5% w przypadku
mniej wiarygodnych podmiotéw. Bazujac na aktualnych ofertach obligacji przyjeto, ze stopa
procentowa dla emitowanych obligacji dla podmiotow prywatnych zostanie ustalona na
poziomie 7-8% w skali roku. Niekorzystnym czynnikiem rozwigzania polegajacego na ustaleniu
odsetek od obligacji jest dtugi czas oczekiwania przez obligatariuszy na zyski z obligacji oraz
potencjalne konsekwencje podatkowe (np. koniecznos¢ zaptaty podatku przez obligatariuszy
od wirtualnych zyskow z odsetek co roku). Alternatywa jest emisja obligacji zero kuponowych
tzn. emisja z dyskontem. Takie obligacje nie bedg oprocentowane, a zyskiem ich posiadaczy
bedzie réinica miedzy ceng emisyjng a ceng wykupu po terminie zapadalnosci. Wartos¢
dyskonta powinna by¢ ustalona w sposéb analogiczny do wartosci odsetek — musi odpowiadaé

realiom rynkowym i by¢ atrakcyjna dla inwestorow.

Finansowanie LFRG powinno sie odbywaé poprzez wktady kapitatowe oraz dtug. Wktady
kapitatowe polegajg na objeciu udziatéw/akcji w LFRG. Natomiast finansowanie dtuzne bedzie polegac
na udzielaniu pozyczek przez inwestoréw do Funduszu lub obejmowanie przez nich obligacji
wyemitowanych przez fundusz. Wskazane jest, aby finansowanie dtuzne odbywato sie w drodze emisji
obligacji.

Zrédtem finansowania LFRG powinny by¢ zaréwno podmioty publiczne jak i podmioty
prywatne. Propozycja zrédet finansowania z okresleniem struktury (zob. schemat 4):

Sektor ,,publiczny” — razem 49%:
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—  Kujawsko Pomorski Fundusz Rozwoju 22%,

— Polski Fundusz Rozwoju / Europejski Bank Inwestycyjny lub inny podmiot o charakterze
publicznym 22%,

— lokalne gminy i powiaty 5%.
Sektor ,prywatny” — razem 51%:

— Przedsiebiorstwa prywatne i osoby fizyczne 49,5%,

— Zespot zarzadzajacy 1,5%.

Schemat 4. Struktura zrodet finansowania LFRG

Polski Fundusz Rozwoju / Europejski
Bank Inwestycyjny
22,0%

Kujawsko Pomorski
Fundusz Rozwoju
22,0%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Mechanizm ko-alokacji $rodkéw publicznych i prywatnych w projekty lokalne skutkuje
przyjeciem przez strone publiczng wiekszej czesci ryzyka inwestycyjnego, doprowadzajac do sytuacji w
ktdrej ryzyko staje sie akceptowalne dla inwestoréw prywatnych.

W konsekwencji LFRG zwieksza zaangazowanie kapitatu prywatnego w rozwéj MSP, a tym
samym catego wojewddztwa kujawsko-pomorskiego. Dzieki temu, pokonujac bariery ekonomiczne,
jak réwniez funkcjonujace stereotypy, obawy i stabosci tworzy ptaszczyzne wspétpracy pomiedzy
przedstawicielami sektora publicznego a inwestorami w zakresie zwiekszenia potencjatu MSP w

wojewddztwie kujawsko-pomorskim.
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Depozytariusz:

Rejestr aktywow LFRG prowadzi depozytariusz®.

Depozytariusz wykonuje obowigzki okreslone w ustawie, w szczegdlnosci polegajace na
przechowywaniu aktywdw oraz prowadzeniu rejestru aktywodw, a takze na zapewnieniu wtasciwego
monitorowania przeptywu srodkéw pienieznych w ramach funkcjonowania LFRG. Depozytariusz musi
by¢ podmiotem niezaleznym od LFRG, niezaleznym od podmiotu zarzgdzajacego LFRG, a takze od
uczestnikéw funduszu (inwestorow), ktory przechowuje aktywa i prowadzi rejestr wszystkich aktywéw
LFRG oraz wykonuje szereg ustawowych zadan zwigzanych z kontrolg prawidtowosci dziatania LFRG i

Zarzadzajgcego LFRG.

Schemat funkcjonowania LFRG

LFRG dziata¢ bedzie w formule Spotki Komandytowo-Akcyjnej (SKA) wg KSH Dz. IV art. 125-150.
LFRG bedzie funkcjonowat w formule Alternatywnej Spétka Inwestycyjna (ASl) powotanej zgodnie w
wymogami ustawy o funduszach inwestycyjnych(art. 8a ust 3.) i zostanie zarejestrowana w KNF.
Zarzadzajgcym ASI bedzie sp. z 0.0., ktéry bedzie jedynym komplementariusz notyfikowany w KNF.
Spétka Zarzadzajaca bedzie miata za zadanie dokonywania oceny projektéw udziatowcédw oraz bedzie
podejmowata decyduje o ich realizacji (po zaopiniowaniu przez Komitet Inwestycyjny). W czasie
realizacji projektéw bedzie miata zadanie zarzadzania nimi oraz partycypowaniu w ich finansowaniu
(na poziomie 1,5%). Pozostali udziatowcy publiczni natomiast finansujg projekty proporcjonalnie, a
inwestorzy prywatni poprzez pozyczki w formule obligacji do SKA (po przyznaniu kategorii klienta
profesjonalnego).

W zatozeniach do modelu, optymalnym z punktu widzenia dziatalnosci LFRG bytoby pozyskanie
przez LFRG zewnetrznych inwestoréw w pierwszej kolejnosci w formule korporacyjnej (np. jako
akcjonariusze w spoétce komandytowo — akcyjnej) — za$ w drugiej kolejnosci podmioty te (tworzac juz
strukture wiascicielskg LFRG) mogtyby angazowac swoje srodki pieniezne w formule finansowe;j (np.
jako obligatariusze obligacji emitowanych przez LFRG lub jako pozyczkodawcy w umowach pozyczki
zawieranych z LFRG). Nalezy zatem podkresli¢, iz w konsekwencji do powyzszego, inwestorzy byliby (w
pierwszej kolejnosci) akcjonariuszami SKA — za$ cze$¢ z nich bytaby (w drugiej kolejnosci)

obligatariuszami SKA.

40 Art. 9 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, Dz.U. 2004 nr 146 poz. 1546
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Srodki pieniezne uzyskane przez SKA stanowityby podstawe do finansowania Projektéw przez
Zespot Zarzadzajacy (dziatajgcy w imieniu komplementariusza SKA) zgodnie z politykg inwestycyjng ASl,
strategiami inwestycyjnymi Zespotu Zarzadzajacego i w spdjnosci ze strategiami rozwoju
wojewoddztwa.

Zarzadzajgcy ASI zbiera i zarzadza srodkami inwestordéw, ktére lokuje w ich interesie zgodnie z
polityka inwestycyjng. LFRG powinien w ciggu 10 lat funkcjonowania zrealizowa¢ ok 20 transakcji (6-7
rocznie). Proces inwestycyjny: analiza inwestycji (analiza projektu, due diligence i negocjacje) bedzie
trwata 6 miesiecy; nastepnie Srednio 2 rundy inwestycyjne (po 1 rocznie). Po 4-6 latach fundusz bedzie

odsprzedawat udziaty wtascicielom firm lub na gietdzie innym firmom lub funduszom.

Forma prawna Podmiotu Zarzgdzajgcego to*:

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Zarzadzajgcy Alternatywng Spdtka Inwestycyjng

(ASI),

— struktura Podmiotu Zarzadzajagcego powinna byé dostosowana do petnienia roli
komplementariusza Spotki Komandytowo-Akcyjnej w ramach Zarzadzajgcego ASI,

— cztonkami Zarzgdu Podmiotu Zarzadzajgcego beda cztonkowie Zespotu Zarzadzajgcego, ktdrzy
zostang wybrani w drodze konkursu,

— udziatowcami Podmiotu Zarzadzajacego bedg cztonkowie Zespotu Zarzadzajacego,

— struktura udziatowa Podmiotu Zarzgdzajacego: po 33,3% dla kazdego z trzech cztonkdéw
Zespotu Zarzadzajacego,

— podmiot Zarzadzajgcy powinien by¢ podmiotem niezaleznym od Inwestoréw, podejmujgcym

autonomiczne, motywowane zyskiem decyzje inwestycyjne,

Konkurs na Zespdt Zarzadzajacy moze zostaé ogtoszony np. przez Urzad Marszatkowski
Wojewddztwa Kujawsko-Pomorskiego. Specyfikacja konkursu musi zagwarantowac¢ dobdr

profesjonalnego zespotu, ktdrego warunki funkcjonowania zostang doszczegétowienie w procesie

41 T, Ronikier, (2020), Przeprowadzenie prac analitycznych dotyczacych oceny sytuacji rynkowej w zakresie luki
kapitatowej dla inwestycji planowanych do realizowania przez MSP, opracowanie modelu przeptywéw
finansowych dziatania lokalnych funduszy funkcjonujgcych w systemie hybrydowym finansowania publiczno-
prywatnego wraz z okresleniem kategorii interwencji oraz oceng ryzyk ekonomicznych instrumentow
inwestycyjnych mozliwych do zastosowania przez fundusze, a takze ryzyk inwestoréw publicznych i prywatnych.
Raport w projekcie REGIOGMNA.
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negocjacji. Raport z negocjacji bedzie stanowit podstawe do zwarcia umowy zobowigzanej do
utworzenia LFRG i doprowadzenia do podpisania umowy inwestycyjne;j.

Przed przystgpieniem do ogtoszenia i przeprowadzenia konkursu na Zespét Zarzgdzajacy zaleca
sie dokonanie pogtebionej analizy polityki inwestycyjnej dla okreslonego LFRG wraz ze wskazaniem
koinwestorow. Analiza moze by¢é wykonana przez Urzad Marszatkowski Wojewddztwa Kujawsko-
Pomorskiego przy udziale wyspecjalizowanych podmiotéw zewnetrznych wybranych w ramach
zamodwienia publicznego.

Ze wzgledu na charakter zamkniety LFRG liczba komandytariusz musi by¢ ograniczona do 149
(3 ze strony sektora prywatnego i max 146 ze strony sektora prywatnego (MSP i indywidualnych

inwestorow). Na schemacie 5 zaprezentowano schemat funkcjonowania LFRG.

Schemat 5. Schemat funkcjonowania LFRG

Komandytariusze

e € \\° v
~— : \\ 4 .

i/lub Europejski Bank St od 80 do max 146
oy 22N "PUBLICZNI" :

i S "PRYWATNI" msp
Fundusz Rozwoju (22%), 49% 51%

\-/f\ Rada nadzorcza 2+2

‘ Komitet inwestycyjny 2+ 2 + 2 <-....

SPOLKA .-~

LFRG ZARZADZAJACA
SKA Sp. z o.0. -
Komplementariusz
L )

|

Alternatywna spotka

. inwestycyjna (ASI)
Inwéestycje

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Okres zycia (funkcjonowania) LFRG

Poszczegdlne LFRG bedg funkcjonowaty w kilkuletnim horyzoncie czasowym (referencyjny
okres 10 lat) i na przestrzeni tego czasu ich dziatalnos¢ bedzie uwarunkowana przez efektywnosé
rynkowa, aktywnos¢ podmiotu zarzadzajgcego oraz umiejetnos¢ komunikowania sie z otoczeniem. Co

do zasady idea LFRG polega na mozliwosci ponownego odtworzenia LFRG po okresie referencyjnym.

Zakres finansowania przez LFRG projektow

LFRG bedzie inwestowat w przedsiebiorstwa mate i srednie, zgodnie z definicjg przyjetg przez
Unie Europejska i regulacje polskie.

e Preferowany typ inwestycji to inwestycje kapitatowe — LFRG nabedzie akcje/udziaty w targecie.
Zeby do tego doszto, podmiot bedacy celem inwestycyjnym musi posiada¢ osobowos$é prawna.
A jezeli jej nie ma, to przed przystgpieniem LFRG do inwestycji powinno nastgpic
przeksztatcenie tego podmiotu. Czyli Fundusz bedzie inwestowat w akcje lub udziaty. Do tego
celu bedzie organizowana nowa emisja udziatéw/akcji przez spétke target. LFRG nie bedzie
odkupywat akcji/udziatébw od istniejgcych udziatowcdw/akcjonariuszy, gdyz $rodki
zainwestowane przez LFRG powinny stuzy¢ rozwojowi celu inwestycyjnego i na ten cel powinny
by¢ wydatkowane.

e Dozwolong alternatywa moze byc teoretycznie finansowanie dtuzne udzielane przez LFRG np.
w formie pozyczek czy zakupu instrumentéw dtuznych. Nalezy jednak pamietaé, ze przy
zatozonej preferowanej stopie zwrotu LFRG, finansowany diug musiatby by¢ wysoce
kosztowny: zaktadajac srednio 6 letni okres finansowania i stope wyjscia réwng 250%
poczatkowe] inwestycji otrzymamy koszt finansowania dtuznego na poziomie 25% rocznie. Jest
to poziom znacznie powyzej rynku i trudno sobie wyobrazié, zeby interesujgce Fundusz
podmioty wyrazity cheé na ponoszenie tak wysokiego kosztu. Wydaje sie, ze jedyng rozsgdnag
opcjg przy finansowaniu dtuznym bytoby finansowanie diuine z mozliwoscig konwersji
udziatéw/akcji na kapitat przez LFRG. W tej formule naliczone wynagrodzenie LFRG np. odsetki
od pozyczki bytyby kapitalizowane tj. ,dodawane” do zadtuzenia, ktére nastepnie bytoby

konwertowane na kapitat.
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Przyktadowy zakres finansowania przez LFRG projektéw zostat zaprezentowany na schemacie

o

Schemat 6. Przyktadowy zakres finansowania przez LFRG projektow

¢ Udzieli pozyczek na realizacje projektow osobom
fizycznym prowadzgcym dziatalnos¢ gospodarczg,
poprzez konwersje na udziaty przez przeksztatcanie
ich w spétki prawa handlowego

¢ Sfinansuje kapitatowo rozwoj przedsiebiorstwa
(skalowanie biznesu, nowe produkty, wchodzenie
na nowe rynki),

¢ Udostepni srodki finansowe na wczesnych
etapach dziatalnosci w formie finansowania
udziatowego dla firm jako spoétek prawa
handlowego.

eSfinansuje wykup udziatéw, ich przejecie
i stabilizacje zarzadzania w przypadku gdy
pierwotny wtasciciel i tworca z powoddéw losowych
nie moze dtuzej prowadzi¢ swojego
przedsiebiorstwa i nie ma nastepcow.

o Udzieli pozyczek dla firm osdéb fizycznych
prowadzacych dziatalnos¢ z konwersjg na udziaty
i przeksztatcanie ich w spétki prawa handlowego,

¢ Sfinansuje kapitatowo spoétki prawa handlowego
dla wzmocnienia ich ptynnosci i mozliwosci
rozwoju po kryzysie.

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Schemat 7. Kamienie Milowe w procesie tworzenia LFRG

Analiza zapotrzebowania na LFRG

Wypracowanie koncepcji funkcjonowania LFRG

Opracowanie dokumentdw organizacyjnych LFRG

Ustalenie warunkéw wspétpracy z EBI/PFR, KPFR (lub innymi podmiotami o
charakterze publicznym), jst na temat zaangazowania kapitatowego w LFRG

Whiosek lub ustawa dotyczgca pomocy publicznej (w zakresie wytgczenia
grupowego)

Ogtoszenie konkursu na wybodr i wybor Zespotu Zarzadzajacego

Zebranie przez Zespét Zarzadzajacy odpowiedniej liczby MSP / Inwestoréw

Realizacja projektow inwestycyjnych

Zrédto: opracowanie wiasne
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Rozdziat 4. Procedura prac nad utworzeniem LFRG

4.1. Matryca logiczna instrumentu
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Nazwa instrumentu: Formuty dziatania Lokalnych Funduszy Rozwoju Gospodarczego dziatajagcych w formie spétek komandytowo-akcyjnych przy udziale
lokalnych przedsiebiorcéw jako komplementariuszy oraz KPFR, PFR / EBI (lub innych), gmin i powiatéw jako komandytariuszy

Opis instrumentu (0]6]13 Wyznaczniki osiggniec Zrédta weryfikacji Zatozenia

1. Wsparcie lokalnych firm dla wzrostu 1 Wzrost produktywnosci GUS, MIiR, MF -
ich produktywnosci, MSP w obszarze

Cel ogdlny
2. Budowa atrakcyjnosci inwestycyjnej funkcjonowania LFRG

instrumentu
regionu oraz stabilizacji wzrostu 2. Wozrost inwestycji w
gospodarczego przedsiebiorstw w regionie regionie
1. Wypetnienie ,luki w finansowaniu” 1. 20 inwestycji Dane ksiegowe LFRG Stworzenie oferty implikacji
MSP, ktérej zaréwno banki jak i istniejgce  finansowanych przez LFRG LFRG we wszystkich

Cel LFRG fundusze inwestycyjne i pozyczkowe nie 2. 100-120 min zt regionach kraju
wypetniaja inwestycji finansowanych

przez kazdy LFRG

1. Utworzenie min. 2 LFRG 1. Utworzenie  min. Krajowy Rejestr Sgdowy LFRG prowadzg dziatalnos¢
dwéch LFRG w operacyjna
Rezultaty
wojewoddztwie  kujawsko-
pomorskim
1. Okreslenie liczby oraz rodzajow 1. Informacje nt. Dokumenty przyjete w Istnieje mozliwos¢ prawna,
Dziatania
jednostek oferujacych instrumenty liczby oraz ramach REGIOGMINA organizacyjna i finansowa do
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finansowe dla sektora MSP:  firmy
pozyczkowe, parabanki, podmioty zajmujace

sie dotacjami, banki (analiza oferty

rynkowej).

2. Instrumentalizacja funkcjonowania
LFRG

3. Stworzenie  koncepcji  (modelu)

funkcjonowania LFRG

4. Stworzenie statutu LFRG

5. Stworzenie montazu finansowego
LFRG i polityki inwestycyjnej

6. Stworzenie struktury organizacyjnej i

regulaminu funkcjonowania LFRG (wraz ze

sposobem naboru oraz koncepcja

wynagradzania)

7. Stworzenie  regulaminu  wyboru

inwestycji do finansowania — w tym metoda

identyfikacji potrzeb inwestycyjnych w

odniesieniu do poszczegdlnych rodzajéw PKD

rodzajow jednostek
oferujacych
instrumenty
finansowe
Informacje nt
instrumentow
stosowanych przez
LFRG

Model
funkcjonowania
LFRG

Polityka
inwestycyjna LFRG
Statut LFRG
Montaz finansowy
LFRG

Struktura
organizacyjna i

regulamin LFRG
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8. Koncepcja wychodzenia z transakgji 8. Regulamin wyboru
9. Regulamin wyboru zarzadu LFRG i LFRG

podmiotu zarzadzajgcego 9. Dokumenty

10. Wybdr min. 2 powiatéw na obszarze zwigzane z
ktérych powotane zostang LFRG rejestracjia w KNF
11. Spotkania robocze i przygotowawcze spotki ASI

do uruchomienia LFRG 10. Whiosek lub
12. Dokumenty zwigzane z rejestracjg w ustawa dotyczaca
KNF spotki ASI pomocy publicznej
13. Whiosek lub ustawa dotyczaca (w zakresie
pomocy publicznej (w zakresie wytgczenia wytaczenia
grupowego) grupowego),

14. Propozycja regulaminu konkursu na 11. Utworzenie min. 2
spotke zarzadzajacy LFRG LFRG

15. Powotanie min. 2 LFRG
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4.2. Cel poszczegdlnych etapdw prac i zakres opracowan

1. Okreslenie liczby oraz rodzajow jednostek oferujgcych instrumenty finansowe dla sektora
MSP: firmy pozyczkowe, parabanki, podmioty zajmujace sie dotacjami, banki (analiza oferty
rynkowej)

Raporty powinny przedstawiac analize popytu na ustugi finansowe jakie majq by¢ swiadczone
przez LFRG, okreslenie luki w finansowaniu stanowigcej o wykluczeniu MSP z mozliwosci finansowania
inwestycji / rozwoju z ogdlnodostepnych Zrédet finansowania (np. kredyty bankowe) i okreslenia
przyczyn tego wykluczenia. Raport powinien takze dostarczy¢ informacje na temat zainteresowania

podmiotéw MSP do zaangazowania organizacyjnego i kapitatowego w budowe LFRG.

2. Instrumentalizacja funkcjonowania LFRG
Celem etapu jest wypracowanie instrumentow finansowych oferowanych w ramach LFRG ze

szczegdlnym opisaniem zasad i procedur ich stosowania oraz oceny ryzyka.

3. Stworzenie koncepcji (modelu) funkcjonowania LFRG
Celem opracowania jest okreslenie zasad funkcjonowania LFRG, w tym w szczegdlnosci:
struktury organizacyjnej, zakresu Swiadczonych ustug, sposobu komunikacji i promocji LFRG oraz
naboru czfonkdw. Szczegdlng wage w tym modelu nalezy zwrdci¢ na opracowanie zasad wyjscia z

transakcji oraz na zasady wyjscia z LFRG.

4. Stworzenie statutu LFRG
Statut LFRG powinien okresli¢ jego wewnetrzng organizacje, tryb dziatania, jak rowniez cele
istnienia. Statut powinien by¢ tak przygotowany, aby jako podstawowy dokument regulujgcy prawa i
obowigzki uczestnikow LFRG oraz okreslajgcy organizacje i sposob dziatania LFRG uwzgledniat w
szczegolnosci informacje dotyczgce polityki inwestycyjnej funduszu, rodzaje dopuszczalnych

instrumentow LFRG oraz wysokosc pobieranych opftat i kosztow funduszu.

5. Stworzenie montazu finansowego i polityki finansowej LFRG

Etap, w ktdrym zostang okreslone przeptywy finansowe oraz polityka inwestycyjng LFRG.
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Montaz finansowy bedzie polegat na okresleniu Zrddef finansowania LFRG i ich procentowego
udziatu w catym LFRG. Montaz finansowy powinien przewidywac wszystkie przeptywy w ramach LFRG,
z uwzglednieniem zardwno podmiotdw organizacyjnych LFRG, podmiotow i 0séb zarzqdzajgcych LFRG
i klientow LFRG.

Dokument okresli takze w jaki sposdb fundusz zamierza osiggngc¢ swdj cel inwestycyjny i
organizacyjny. Polityka inwestycyjna okresla¢ bedzie takze kategorie interwencji funduszu oraz
wyjasniac, jakimi kryteriami bedq sie kierowac zarzgdzajgcy aktywami funduszu przy wyborze pozyczek

(innych instrumentow), tak aby fundusz osiggngt zamierzony cel inwestycyjny.

6. Stworzenie struktury organizacyjnej i regulaminu funkcjonowania LFRG (wraz ze sposobem
naboru oraz koncepcjg wynagradzania)

Dokument regulujgcy strukture organizacyjng i requlamin funkcjonowania LFRG. Regulamin
powinien precyzyjnie okreslic zarédwno zasady funkcjonowania LFRG w zakresie zasad pracy
operacyjnej, naboru nowych cztonkéw LFRG (ze strony publicznej i MSP) oraz okresli¢ zasady wyboru
inwestycji / projektow objetych wsparciem, a takze zasady warunki wychodzenia zaréwno z transakcji,

jak i LFRG.

7. Stworzenie regulaminu wyboru inwestycji do finansowania — w tym metoda identyfikacji
potrzeb inwestycyjnych

Regulamin wyboru inwestycji stanowi podstawowy dokument przesqdzajqgcy o zasadach jakimi

LFRG bedzie sie kierowat przy wyborze inwestycji do finansowania. Regulamin wyboru inwestycji musi

byc zgodny z zatozeniami polityki inwestycyjnej oraz strategii inwestycyjnej.

8. Koncepcja wychodzenia z transakcji
Koncepcja wychodzenia z transakcji stanowi zbior zasad jakimi bedq mogli kierowac sie
zarzgdzajgcy wzgledem podmiotéow wychodzgcych z poszczegdlnych transakcji realizowanych przez

LFRG

9. Spotkania robocze i przygotowawcze do uruchomienia LFRG
Celem tego etapu jest skonfrontowanie przyjetych zatozen z oczekiwaniami MSP. W ramach

prowadzonych spotkar i kontaktow roboczych na biezgco przekazywane sq efekty prac nad uruchomi
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nim LFRG. Istotnym punktem tego etapu jest takze wstepna rekrutacja podmiotéw zainteresowanych

uczestniczenia w LFRG.

10. Regulamin wyboru zarzagdu LFRG i podmiotu zarzadzajacego
Dokument powinien zawiera¢ szczegofowe regulacje dotyczqgce zasad i procedury wyboru

zarzgdu LFRG, podmiotu zarzgdzajgcego i requlamin wynagradzania poszczegdlnych cztonkow.

11. Dokumenty zwigzane z rejestracja w KNF spotki ASI
W celu rejestracji ASI w KNF bedg niezbedne dokumenty rejestrowe. W tym celu nalezy

przygotowac katalog niezbednych dokumentow umozliwiajgcych realizacje tego procesu.

12. Wniosek lub ustawa dotyczaca pomocy publicznej (w zakresie wytaczenia grupowego)
Przygotowanie niezbednych aktéw prawnych umoZliwiajgcych dokonanie uregulowania

kwestii pomocy publicznej w dziataniach LFRG.

13. Propozycja regulaminu konkursu na spétke zarzadzajacg LFRG
Rekomenduje sie, aby wojewddztwo kujawsko-pomorskie poprzez dostepne instytucje
zorganizowato konkurs na Zespot Zarzgdzajgcy LFRG. Regulamin konkursu ma stanowic podstawe tego
konkursu, uwzgledniajgc priorytety wojewddztwa kujawsko-pomorskiego. Regulamin konkursu
powinien zawiera¢ rozwigzania gwarantujgce wybdr zespotu o odpowiednich kwalifikacjach,

doswiadczeniu zawodowym i normach etycznych.

14. Powotanie min. 2 LFRG w wojewoddztwie kujawsko-pomorskim

Zgodnie z zatozeniami projektu RGIOGMINA w wojewddztwie kujawsko-pomorskim powinny

powstac min. 2 LFRG.
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4.3.

Harmonogram prac zmierzajgcych do powstania LFRG

Schemat 8. Harmonogram prac

maj
2020

czerwiec 2020

wrzesien -
listopad 2020

wrzesien -
grudzien 2020

styczen - luty
2021

czerwiec —
wrzesien 2021

e Kontakt @ poprzez prowadzone ankiety z zainteresowanymi przedsiebiorcami z
terenu: Bydgoszczy wraz z powiatem bydgoskim, Torunia wraz z powiatem
toruriskim oraz Powiatu Inowroctawskiego i Powiatu Zninskiego (wskazane
powiaty zostaty wybrane do przeprowadzenia pilotazu. Konsultacje robocze z
zainteresowanymi projektem.

e Dopuszcza sie mozliwosé utworzenia odrebnych LFRG na obszarze innych
powiatdw czy grup powiatéw.

-

» Przedstawienie koncepcji dziatania funduszy, projekcji finansowej, zasad
organizacji i wewnetrznych regulacji prawnych,

¢ Rozpoznanie zainteresowania przedsiebiorcow (inwestorow) z obszaru
pilotazowych powiatéw do udziatu w przedsiewzieciu oraz uzyskanie ich deklaracji
co do dalszych kontaktéw w pracach organizacyjnych.

=

 Kontakty robocze z przedstawicielami PFR / EBI (lub innymi podmiotami o
charakterze publicznym) oraz KPFR dla ustalenia warunkéw wzajemnego udziatu w
przedsiewzieciu.

-

e Uzyskanie akceptacji dla uruchomienia programu wsparcia przez Ministerstwo
Rozwoju w procedurze wytaczenia grupowego wraz z propozycja regulacji
formalnych

* Proces konkurencyjnego naboru cztonkdw grupy zarzadzajacej i negocjacje dla
ustalenia zasad dziatania ze spétkami zarzadzajgcymi LFRG.

eRejestracja formalna struktur funduszy i uzyskanie zgody KNF dla dziatania spétek
zarzadzajgcych w poszczegodlnych funduszach.

| N S N

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Rozdziat 5. Polityka inwestycyjna LFRG

Zgodnie zobowigzujgcymi przepisami, kazdy podmiot ubiegajacy sie o wykonywanie
dziatalnosci zarzadzajacego ASI zobowigzany jest ztozy¢ stosowny wniosek wraz z wymaganymi
zatacznikami, w tym m.in. opisem polityki inwestycyjnej oraz strategii inwestycyjnej alternatywnej
spotki inwestycyjnej, ktdrg wnioskodawca zamierza zarzadza¢.

Przygotowujac polityke inwestycyjng oraz strategie inwestycyjng nalezy mie¢ na uwadze, ze
Ustawa o funduszach nie wprowadza wprost wymogéw dotyczgcych tresci polityki i strategii
inwestycyjnej ASI. Przepis art. 70b ust. 1 Ustawy o funduszach zawiera jedynie ogdlne sformutowanie,
zgodnie z ktérym polityka inwestycyjna ASI okresla sposéb lokowania jej aktywdw. Nie ma natomiast
zadnych przeszkdd, aby przy opisaniu zasad polityki inwestycyjnej zastosowaé, na zasadzie analogii,
wskazania zawarte w przepisie art. 20 Ustawy o funduszach, okreslajgcym generalne ramy pojecia
»polityki inwestycyjnej” funduszu inwestycyjnego®?.

Zgodnie z art. 8a ust. 1 Ustawy o funduszach, ASI jest alternatywnym funduszem
inwestycyjnym tak samo, jak zgodnie z art. 3 ust. 4 pkt 2 Ustawy o funduszach, jest nim specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty albo fundusz inwestycyjny zamkniety. Analogicznie w przypadku
dokumentu strategii inwestycyjnej nalezy stosowac art. 5 ust. 2 Rozporzadzenia 231/2013 okreslajgcy
gtéwne elementy strategii inwestycyjnej alternatywnego funduszu inwestycyjnego, ktérym réwniez
jest ASI. Dodatkowo w przypadku podmiotdw ubiegajacych sie o wpis do rejestru zarzadzajacych ASI,
art. 70zc ust. 2 Ustawy o funduszach wskazuje wprost na obowigzek odpowiedniego stosowania art. 5
Rozporzadzenia 231/2013. W zwigzku z powyzszym, dokumenty polityki inwestycyjnej ASI oraz
strategii inwestycyjnej ASI powinny pod wzgledem tresci spetniaé wymogi okreslone zaréwno w

przepisach Ustawy o funduszach, jak i w przepisach Rozporzadzenia 231/2013%,

42 M. Walenda, (2019), Alternatywne spétki inwestycyjne jako nowy rodzaj wehikutéw inwestycyjnych w Polsce,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, s. 22.
43 M. Walenda, (2019), Alternatywne spotki inwestycyjne jako nowy rodzaj wehikutéw inwestycyjnych w Polsce,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, s. 22.
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Zasady polityki inwestycyjnej ASI powinny zatem okresla¢ sposoby osiggania celu
inwestycyjnego, a w szczegdlnosci**:
— ,typyirodzaje papieréw wartosciowych i innych praw majgtkowych bedacych przedmiotem
lokat funduszu,
— kryteria doboru lokat,
— zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne,

— dopuszczalng wysokosé kredytow i pozyczek zacigganych przez fundusz”.

Dokumenty polityki inwestycyjnej i strategii inwestycyjnej ASI powinny by¢ przyjetymi,
zgodnie z zasadami reprezentacji, dokumentami wewnetrznymi alternatywnej spoftki
inwestycyjnej*.

Polityka inwestycyjna musi by¢ okresSlona i ustalona, najpdiniej do czasu, kiedy
zobowigzania inwestorow w stosunku do LFRG stang sie wobec nich wigzace. Polityka ta jest
okreslona w dokumencie, ktéry staje sie czescig lub do ktérego odsytajg przepisy czy akty
zatozycielskie LFRG.

LFRG ma obowigzek wobec inwestoréw przestrzegania polityki inwestycyjnej, wraz ze
wszystkimi zmianami do niej wprowadzonymi. Nadto, polityka inwestycyjna okresla wytyczne
inwestycyjne, z odniesieniem do nastepujacych kryteridw: inwestowanie w pewne kategorie
aktywow lub przestrzeganie pewnych ograniczen dotyczacych alokacji aktywodw; realizowanie
pewnych strategii; inwestowanie w okreslonych regionach geograficznych; przestrzeganie
ograniczen dotyczacych dzwigni finansowej; przestrzeganie minimalnych okreséw utrzymywania;

lub przestrzeganie innych ograniczer majacych na celu zapewnienie dywersyfikacji ryzyka.

4 Art. 20. Dz.U.2020.0.95 t.j. - Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

45 M. Walenda, (2019), Alternatywne spétki inwestycyjne jako nowy rodzaj wehikutéw inwestycyjnych w Polsce,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, s. 24.
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Rekomendacje dotyczace polityki inwestycyjnej LFRG*:

LFRG realizuje inwestycje w ramach przyjetego programu inwestycyjnego.

Celem inwestycyjnym ASI jest wzrost wartosci aktywow spétki w wyniku wzrostu wartosci lokat
spotki i bedzie realizowany poprzez dostarczenie finansowania dla MSP. Preferowane bedg spotki
realizujgce projekty technologiczne oraz znajdujace sie na etapie uzyskania certyfikacji wynikéw prac
B+R, budowy wersji demonstracyjnej lub prototypu, kontynuacji prac B+R celem ich wdrozenia oraz
akceleracji juz ukonczonych lub pozyskanych prac B+R (w przypadku branz kapitatochtonnych
dopuszczalny jest rowniez etap prac B+R), ktére ze wzgledu na wysokie ryzyko zwigzane z wczesnym
etapem rozwoju potrzebujg finansowania wysokiego ryzyka (venture capital).

LFRG bedzie realizowad strategie funduszy Private Equity, ktdra w najwiekszym stopniu bedzie
odpowiada¢ strategiom Venture Capital, stosownie do informacji przedstawianych Komisji Nadzoru

Finansowego w formularzu sprawozdawczym ZAFI.

Poszukiwane projekty
Finansowanie Projektéw przez LFRG musi byé zgodna ze strategia rozwoju wojewddztwa
kujawsko-pomorskiego w obszarze m.in. wspierania przedsiebiorczosci, a w szczegdlnosci powinna by¢
zgodna z: pobudzaniem aktywnosci gospodarczej oraz podnoszeniem poziomu konkurencyjnosci i
innowacyjnosci gospodarki wojewddztwa, jak i tworzeniem warunkdéw rozwoju gospodarczego, w tym
kreowanie rynku pracy.
W imieniu LFRG Spdtka zarzadzajgca poszukiwac bedzie spotek majgcych status Innowacyjnych
MSP, prowadzacych dziatalnoé¢ gospodarczg na terytorium RP lub UE. Dziatalno$¢ spétki musi opieraé
sie na wykorzystywaniu technologii i innowacji.
ASI zainteresowane jest innowacjami:
— produktowymi (wytworzenie nowego produktu albo ustugi, ktére nie sg dostepne na rynku lub
sg znacznym ulepszeniem obecnie istniejgcych rozwigzan) lub
—  procesowymi (innowacyjne metody prowadzenia dziatalnosci biznesowej, w szczegolnosci w

zakresie sposobu oferowania ustug, sprzedazy produktéw, marketingu lub dystrybucji).

46 Rekomendacje zgodne z raportem T. Ronikiera Przeprowadzenie prac analitycznych dotyczgcych oceny sytuacji
rynkowej w zakresie luki kapitatowej dla inwestycji planowanych do realizowania przez MSP, opracowanie
modelu przeptywéw finansowych dziatania lokalnych funduszy funkcjonujgcych w systemie hybrydowym
finansowania publiczno-prywatnego wraz z okresleniem kategorii interwencji oraz oceng ryzyk ekonomicznych
instrumentow inwestycyjnych mozliwych do zastosowania przez fundusze, a takze ryzyk inwestoréw publicznych
i prywatnych, (2020) . Raport na potrzeby projektu REGIOGMINA.
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Poszukiwane spotki powinny posiadaé gotowy produkt lub przygotowywac sie do rejestracji

produktu w celu dopuszczenia go do sprzedazy. Spétka moze generowad przychody.

Opis polityki ASI w zakresie zaciggania pozyczek lub dZwigni finansowej
Spétka nie przewiduje mozliwosci stosowania dzwigni finansowej w tym zaciggania pozyczek
lub w jakikolwiek inny sposéb zwiekszania ekspozycji Spotki, dlatego Spdtka nie przyjmuje opisu polityki

zaciggania pozyczek.

Strategia Inwestycyjna
Podmiot Zarzadzajacy zamierza dokonywac inwestycji w ramach 2 gtdwnych obszarow
tematycznych:
— Cele preferowane, oparte na innowacyjnosci,

— Cele oportunistyczne, tradycyjne.

Podmiot Zarzadzajacy LFRG bedzie prowadzit dziatalnos¢ jedynie na podstawie wpisu do
rejestru zarzadzajgcych ASIl. Nalezy przy tym pamie¢, iz kazde przekroczenie ww. parametrow dot.
wartosci aktywow wchodzgcych w sktad portfeli inwestycyjnych alternatywnych spétek inwestycyjnych
(powiekszenie wartosci aktywow), wraz z rozwojem dziatalnosci LFRG, wymagac¢ bedzie uzyskania
zezwolenia KNF

Polityka inwestycyjna powinna by¢ sporzgdzona przez Zesp6t Zarzgdzajacy podczas tworzenia
Funduszu i powinna by¢ zaaprobowana przez przedstawicieli wiascicieli Funduszu.

Podany podziat na 2 rodzaje celéw inwestycyjnych powinien stanowi¢ pewng wskazéwke dla
przysztego Zespotu Zarzadzajgcego, ktory okresli szczegétowa polityke inwestycyjna.

Cele preferowane, oparte na innowacyjnosci — mozna wyodrebni¢ kilka branz, w ktére LFRG

powinien inwestowac (zob. tabela 14).
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Tabela 14. Kluczowe branze dla inwestycji LFRG

Branza Oferowane rozwigzania

Transport i Logistyka — Elektromobilnos¢;
— Gazo mobilnos¢;

— Rozwigzania cyfrowe w logistyce.

Automatyzacja, Big Data, Zaawansowane analizy — ARIiVR;
danych — Automatyzacja procesu
przemystowego;

— Eksploatacja urzadzen przemystowych;

— Analiza danych w handlu detalicznym

Handel Detaliczny — Dygitalizacja i automatyzacja sprzedazy;
— Rozwdj udogodnien w procesie

sprzedazy ustug / produktéw

Energia — Przechowywanie energii;
— Inteligentne sieci energetyczne;

—  Zrédta odnawialne.

Bezpieczenstwo — Bezpieczendstwo w przemysle;

— Cyberbezpieczenstwo.

Cele oportunistyczne, tradycyjne - beda polegaty na mozliwosci uzyskania przez Fundusz
ekonomii skali czyli tzw. mozliwosci skalowalnosci projektdw. Przedsiebiorstwa - targety inwestycyjne,
beda nalezaty do réznych branz, niekoniecznie innowacyjnych, a ich atrakcyjnos¢ inwestycyjna bedzie
polegata gtéwnie na mozliwosci zwiekszenia ich wartosci poprzez wzrost/rozwdj sprzedaz i/lub
uzyskanie istotnych zmian w efektywnosci kosztowej.

W przypadku celu polegajgcego na wzroscie sprzedazy mozna moéwié o:

— rozbudowie sieci sprzedazy,
— budowie sieci dystrybucji,

— nowych inwestycji w urzadzenia i maszyny (wzrost mocy produkcyjnych),
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W przypadku celu polegajacego na efektywnosci kosztowych mozna moéwi¢ o automatyzacji
procesow (zastgpienie ludzi maszynami). Kazda potencjalna inwestycja bedzie podlegata indywidualne;j

ocenie, a finalna decyzja inwestycyjna bedzie uzalezniona od potencjatu danej inwestycji.

Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z przyjetq politykg inwestycyjng LFRG
LFRG skierowany bedzie do inwestordow, ktorzy:
— chcg lokowaé nadwyzki finansowe w zt poprzez udzielanie pozyczek w formule obligac;ji,
— sgzainteresowani zdywersyfikowanym i elastycznym portfelem projektéow inwestycyjnych,
— s3 zainteresowani inwestycjg o niskiej ptynnosci,
— maja co najmniej 5-6 letni horyzont inwestycyjny,

— akceptuja niskie ryzyko inwestycyjne.
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Rozdziat 6. Rola jednostek samorzadu terytorialnego w powstaniu i
funkcjonowaniu LFRG

Podstawowag zasadg dziatalnosci organdw wtadzy publicznej, do ktdrych zaliczane sg organy
jednostek samorzadu terytorialnego, zaréwno wykonawcze jak i uchwatodawcze, jest dziatanie na
podstawie i w granicach ustalonych przepisami prawa, a w swojej dziatalnosci odpowiadajg za
realizacje zadar publicznych, niezastrzezonych na rzecz innych organéw wtadzy publicznej?’.

W kreowaniu rozwoju przedsiebiorczosci i wsparcia MSP szczegdlng role odgrywa
samorzgdowe wojewddztwo. W ramach swych zadan ma szereg instrumentdw, ktére moze
zastosowac w celu wsparcia LFRG, jak rowniez upatrywac w rozwoju LFRG wielu konkretnych korzysci.
Aby tak sie stato, LFRG musi funkcjonowac jako jeden z instrumentdw rozwoju wojewddztwa kujawsko-
pomorskiego i w sposdb jednoznaczny wpisywac sie w dziatania wojewddztwa na rzecz rozwoju.

Przedstawiona w niniejszym raporcie koncepcja LFRG jest w petni skorelowana z celami
zapisanymi w Strategia rozwoju wojewddztwa kujawsko-pomorskiego do 2030 roku — Strategia
Przyspieszenia 2030+ “. Analiza korelacji miedzy zatozeniami LFRG a celami zawartymi w Strategii
jednoznacznie wykazuje, ze LFRG w sposoéb istotny mogg przyczynic sie do realizacji celéw strategii, a
w szczegblnosci celu gtdwnego — Konkurencyjna gospodarka (zob. tabela 15).

Istniejg dwa gtéwne nurty mozliwosci aktywnosci wojewddztwa kujawsko-pomorskiego w
LFRG:

1) jako podmiot organizujacy powstanie i organizacje LFRG oraz poprzez podlegte czy zaleine
podmioty zaangazowanie finansowe w LFRG.
Samorzad wojewddzki jako lider zmian spoteczno-gospodarczych na terenie regionu powinien
podjac inicjatywe powotania i utworzenia na swoim terenie LFRG. Liczba i zakres oddziatywania

powinien by¢ okreslany na podstawie oceny rynkowej mozliwosci osiggniecia sukcesu.

47 M. Manka — Szulik, (2015), Samorzad terytorialny jako czynnik rozwoju lokalnego i regionalnego, Zeszyty
Naukowe Politechniki Slaskiej, Seria: Organizacja i Zarzadzania z. 79, s. 168 -171.

48 Strategia rozwoju wojewddztwa kujawsko-pomorskiego do 2030 roku — Strategia Przyspieszenia 2030+
Zatozenia (zatozenia) https://kujawsko-pomorskie.pl/pliki/2020/planowanie/strategia/zalozenia_strategii.pdf
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Powotanie LFRG moze odbywac¢ sie poprzez bezposrednie zorganizowanie konkursu
przetargowego na Zespoét Zarzgdzajgcy LFRG lub powierzenie tego zadania innym podmiotom.
Ponadto, istotnym z punktu widzenia konstrukcji LFRG, celu jego dziatania i lokalnego
charakteru przedsiewziecia, kluczowe staje sie zaangazowanie finansowe w funduszu. Poziom
zaangazowania w LFRG ze strony wojewddztwa powinien byé na poziomie 22% alokacji
kazdego LFRG. Komandytariuszem w LFRG powinien by¢ Kujawsko-Pomorski Funduszowi
Rozwoju, ktdry poprzez udziat w LFRG bedzie realizowat swoje cele statutowe, a jego zasoby i
organizacja dajg gwarancje realizacji przedsiewziecia.
2) jako podmiot promujacy i informujacy o dziataniu LFRG.
Rola samorzadu wojewddzkiego w tej kwestii jest ogromna i powinna by¢ skorelowana z
innymi dziataniami promocyjnymi. Istotng kwestig jest takze umiejscowienie LFRG wsrdod
innych instrumentéw wypracowanych w ramach projektu REGIOGMINA, np. Lokalnych

Organizacji Gospodarczych.
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Tabela 15. Stopien korelacji miedzy zatozeniami LFRG a Strategia rozwoju wojewoddztwa kujawsko-

pomorskiego do 2030 roku — Strategia Przyspieszenia 2030+%
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Zrédto: Opracowanie wtasne

Natomiast Jednostki samorzadu terytorialnego szczebla podstawowego, do ktérych zalicza sie

gminy, odpowiadajg za realizacje szeregu spraw z domeny zaspokajania zbiorowych potrzeb

4 Strategia rozwoju wojewddztwa kujawsko-pomorskiego do 2030 roku — Strategia Przyspieszenia 2030+
Zatozenia (zatozenia) https://kujawsko-pomorskie.pl/pliki/2020/planowanie/strategia/zalozenia_strategii.pdf
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wspolnoty. Zadania te, ustawa o samorzadzie gminnym okresla zadaniami wtasnymi gminy i dokonuje
ich klasyfikacji w art. 7 ustawy®’. Wérdd zadan realizowanych przez jednostke samorzadu obecne s3
rowniez zadania zlecone, lezgce co do zasady w sferze dziatalnos$ci administracji centralnej, ktére sg
jednakze delegowane do realizacji samorzadom.

Wsrdd wspomnianych zadan, przepisy ustawy o samorzadzie gminnym, jak réwniez przepisy
innych ustaw nie wskazujg jaka zadania gminy, czy w ogéle zadania ze sfery dziatalno$ci administracji,
szeroko rozumianego wspierania przedsiebiorczosci. Choé katalog spraw zastrzezonych dla dziatalnosci
gminy zostat okreslony we wspomnianym art. 7 w charakterze otwartym, to jednak do skutecznego
przyporzadkowania jednostkom samorzadu terytorialnego zadan z zakresu ksztattowania
przedsiebiorczosci, niezbedne jest odwotanie sie do innych aktéw prawnych. Zrédet dziatalnosci
samorzagdéw w tej materii nalezy zatem szuka¢ gtebiej. Podstawowym przepisem prawnym,
ustanawiajagcym ramy dla szerszego spojrzenia na role gminy w procesie ksztattowania
przedsiebiorczos$ci na wtasnym terenie upatrywac nalezy w zapisach ustawy o zasadach prowadzenia
polityki rozwoju’?.

Zaroéwno literatura przedmiotu, jaki dokumenty rangi ustawowej za jedno z najwazniejszych
zadan samorzadu (cho¢ nie wskazane we wspomnianym art. 7 ustawy o samorzadzie gminnym)
wskazujg na koniecznos¢ prowadzenia polityki rozwoju, a co za tym idzie, ksztattowanie rozwoju
lokalnego. Zauwaza sie, ze nadanie samorzgdom podmiotowosci uczynito je narzedziem stuzgcym
efektywnemu wyzwalaniu potencjatu spotecznego gmin, powiatéw i wojewddztw. Dazenie do
aktywizacji obywateli przez podejmowanie wspoétodpowiedzialnosci za rozwdj swojej dzielnicy czy
osiedla, miasta bad? wojewddztwa stato sie czynnikiem stymulujgcym rozwdj lokalny i regionalny®2.

Jednym z aspektéw rozwoju lokalnego jest gospodarka lokalna, rozumiana jako ,dziatania
umozliwiajgce rozwdj danej jednostki, a wiec te wszystkie aktywnosci w sferze spotecznej i
gospodarczej, ktére wykorzystujg lokalne czynniki rozwoju i uwzgledniajg jego ograniczenia”>3. Jest to
o tyle istotne podejscie bowiem obrazuje ono, ze zaréwno sama gospodarka lokalna jak i jej rozwdj sg

w istocie procesem, w ktérym wtadze lokalne wykorzystujg zasoby wtasne oraz kapitat zewnetrzny,

50 Ustawa z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym (Dz. U. z 2020 roku, poz. 713, art. 7).

51 Ustawa z dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju (Dz. U. z 2019 r., poz. 1295).

52 M. Marka - Szulik, (2015), Samorzad terytorialny jako czynnik rozwoju lokalnego i regionalnego, Zeszyty
Naukowe Politechniki Slgskiej, Organizacja i Zarzqdzania, z. 79, s. 174.

53)..). Parysek, (1997), Podstawy gospodarki lokalnej, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Adama Mickiewicza
w Poznaniu, Poznan, s. 10.
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stymuluja rozwdj gospodarczy danej jednostki®*. Przedstawiona problematyka wprost wskazuje na
koniecznos¢ przyjecia przez jednostke samorzadu terytorialnego aktywnej pozycji w obliczu potrzeby
ksztattowania przedsiebiorczosci, a owa potrzeba, nabiera szczegdlnie realnych ksztattéw, jako jeden
z aspektow polityki rozwojowej samorzadu.

Podstawg stabilnego rozwoju spoteczno-gospodarczego gminy s3 regulacje prawne
ogoélnokrajowe oraz prawo miejscowe uchwalane przez organy samorzgdowe. Zadaniem wiadz
samorzgdowych jest przede wszystkim stworzenie jak najlepszych warunkéw dla rozwoju rodzimej
przedsiebiorczosci oraz zachecanie potencjalnych inwestoréw dla zlokalizowania swych dziatalnosci na
obszarze danej gminy. Stymulowanie rozwoju lokalnej przedsiebiorczosci opiera sie na odpowiednim
rozpoznawaniu potrzeb dziatajgcych na terenie gminy firm oraz wymagan potencjalnych inwestoréw
zewnetrznych, a nastepnie decydowaniu o takich dziataniach, ktére wychodzg tym potrzebom
naprzeciw®.

Nalezy takze jednoznacznie stwierdzi¢, ze zaden z aktdw prawnych nie reguluje precyzyjnie kwestii
dotyczacych dziatan czy zadan samorzgdu gminnego w zakresie wspieranie przedsiebiorczosci. Nalezy
zatem domniemac, ze zakres ten pozostaje w gestii decyzji wtadz gminnych.

Do stymulacji rozwoju lokalnego mozna wykorzystywac wiele narzedzi, wsrdd ktérych znajduja
sie m.in.%¢:

— normy prawne uchwalane przez wtadze gminne,

— decyzje administracyjne okreslajgce rézne nakazy, zakazy, ograniczenia bedgce skutkiem
przepiséw ustawowych,

— instrumenty ekonomiczno-finansowe motywujgce podmioty gospodarcze do oczekiwanych
zachowan na terenie gminy (podatki i opfaty lokalne, czynsze, ulgi podatkowe, optaty
komunalne,

— prowadzenie dziatalnosci gospodarczej zaspokajajgcej potrzeby lokalnej spotecznosci i
gospodarki gminy w formach i zakresach przewidzianych w art. 9. Ustawy o gospodarce

komunalnej*’,

54).J. Parysek, (1997), Podstawy gospodarki lokalnej, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Adama Mickiewicza
w Poznaniu, Poznan, s. 10.

55 K. Krajewski, J. Sliwa, (2004), Lokalna przedsiebiorczosé¢ w Polsce. Uwarunkowania rozwoju, Wydawnictwo
Naukowe Wydziatu Zarzgdzania UW, Warszawa, s. 48.

56 K. Krajewski, J. Sliwa, (2004), Lokalna przedsiebiorczos¢ w Polsce. Uwarunkowania rozwoju, Wydawnictwo
Naukowe Wydziatu Zarzgdzania UW, Warszawa, s. 49.

57 Ustawa z dnia 20 grudnia 1996 r. o gospodarce komunalnej (Dz.U.2019.0.712).
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przedsiewziecia gminy majgce na celu ksztattowanie klimatu przedsiebiorczosci oraz tworzace
infrastrukture stuzgcg rozwojowi przedsiebiorczosci (promocja gminy, wspieranie matych
podmiotéw gospodarczych poprzez organizowanie inkubatorow przedsiebiorczosci,
kreowanie specjalnych stref ekonomicznych, organizowanie i udziat w dziatalnosci

niepublicznych instytucji rozwoju lokalnego).

Rysuje sie zatem wiele mozliwosci aktywnosci gmin w zakresie wspierania LFRG. Aktywnos¢

gmin w tym zakresie moze by¢ realizowana poprzez:

przedsiewziecia gminy majgce na celu ksztaltowanie klimatu przedsiebiorczosci oraz
tworzace infrastrukture stuzgca dziatalnosci i LFRG jako lokalnego instrumentu wsparcia
MSP.

Stworzenie przyjaznego klimatu do obstugi samego LFRG, jak i komplementariuszy
wchodzgcych w sktad LFRG w sposdb istotny moze przyczynié¢ sie do wzrostu aktywnosci i
dynamiki dziatania MSP na terenie gminy. Sukces LFRG, realizujgcego innowacyjne
przedsiewziecie nie tylko na skale Polski, ale takze catej Europy moze takze przyczynic sie do
promocji danej gminy czy powiatu;
decyzje administracyjne oraz normy prawne uchwalane przez wtadze gminne

Gmina wspierajagc rozwdj LFRG moze takie wykorzysta¢ dostepne narzedzia
administracyjne uwzgledniajace potrzeby i oczekiwania MSP zaangazowanych w LFRG.
Dodatkowym atutem LFRG jest tu aspekt gwarantowanego przez szereg wymogow prawnych
i organizacyjnych, profesjonalnego przygotowania przez Zespdt Zarzadzajacy projektow
inwestycyjnych, co w konsekwencji zmniejsza ryzyko zwigzane z niedostosowaniem
podejmowanych decyzji czy prawa lokalnego do rzeczywistych potrzeb i oczekiwar MSP.
instrumenty ekonomiczno-finansowe

Budujac sie¢ powigzan wspdtpracy i kooperacji pomiedzy gminami, powiatami,
przedsiebiorcami i inwestorami dziatajgcymi w ramach LFRG mozliwa staje sie bardziej
aktywna i efektywna lokalna polityka finansowa wykorzystujagca dostepne instrumenty
ekonomiczno-finansowe. Decyzje te mogg dotyczy¢ zardwno lokalnej polityki podatkowej czy
optat, a takze inicjatyw wpierajgcych rozwdj przedsiebiorczosci jak chociazby inkubatory

przedsiebiorczosci.
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prowadzenie dziatalnosci gospodarczej — gminy / powiaty powinny sta¢ sie inwestorami
(akcjonariuszami) funkcjonujgcej w ramach LFRG SKA. Realizowane to moze by¢ poprzez
obejmowanie akcji kolejnych emisji w ramach przeprowadzanych subskrypcji w formach
prawnych dozwolonych przez regulacje dotyczgce gospodarki komunalnej i zaangazowania
kapitatowego JST. Preferowany udziat catkowity gmin i powiatdéw na ktérych terytorium bedzie
funkcjonowat LFRG to 5% alokacji funduszu.

Nawet tak symboliczny udziat gmin / powiatu z obszaru dziatalnosci LFRG daje ogromny
impuls prorozwojowy i w realny sposdb wtgcza gminy / powiat w proces kreowania lokalne;j
przedsiebiorczosci. Poprzez uczestniczenie w realnej sieci powigzan gospodarczych ma staty
dostep do informacji o sytuacji gospodarczej MSP, co moze by¢ przetozone zaréwno na
organizacje i sposéb pracy urzedu, jak réwniez mie¢ odniesienie w planowaniu rozwoju
lokalnego. Bezposrednie zaangazowanie w LFRG jest takze narzedziem umozliwiajgcym
zwiekszenie tozsamosci lokalnej MSP i zbudowania nowych mozliwoéci wspétpracy w ramach

gminy czy powiatu.
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Rozdziat 7. Ocena skutkéw regulacji (OSR) dla wypracowanych
propozycji regulac;ji

Ocena skutkow regulacji (OSR) to procedura analityczna umozliwiajgca mozliwie precyzyjnie
okreslenie wszystkich konsekwencji, zarédwno korzysci, jak i kosztow planowanej interwencji
publicznej, zaangazowanej w LFRG. Zgodnie z dobrymi praktykami, zostata zastosowana juz na
poczatkowych etapach pracy nad koncepcjg uruchomienia LFRG. W ramach OSR dla LFRG zastosowano

metody analizy ekonomicznej oraz metody badan spotecznych.
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Nazwa projektu: Data sporzadzenia

Lokalny Fundusz Rozwoju Gospodarczego (LFRG) AU AT

OCENA SKUTKOW REGULACIJI®®

Jaki problem jest rozwigzywany?

Male i Srednie przedsiebiorstwa sg w Polsce kluczowym segmentem gospodarki, odpowiadajgcym
za rozwaj lokalny i regionalny, majgcym istotny udziat w tworzeniu krajowego PKB, kreujgcym
miejsca pracy i majacym istotny wptyw na poziom zycia na obszarze funkcjonowania. W Polsce,
pomimo wielu lat od transformacji systemowej oraz ponad trzech dekad doswiadczen z
budowaniem konkurencyjnej gospodarki wolnorynkowej, wcigz nie wypracowano dostatecznych
mechanizmoéw, instrumentéw czy instytucji, oferujgcych dla wszystkich MSP akceptowalnych i
mozliwych do wykorzystania przez nie zrédet finansowania (zasilania) kapitatowego. Dotyczy to w
szczegdlnosci instytucji dziatajgcych na szczeblu lokalnym, oferujgcym finansowanie
przedsiebiorstw na wczesnym etapie rozwoju, umozliwiajgcych finansowanie udziatowe w celu
stymulowania wzrostu produkcyjnosci i konkurencyjnosci, czy chociazby majgcych oferte wykupu
przejsciowego udziatéw w rentownych przedsiebiorstwach, ktére ze wzgledu na wiek biologiczny
wiascicieli i brak nastepcéw zmuszone s3 do zakoriczenie dziatalnosci.

Z tych tez powodoéw niezbedne staje sie wypracowanie i stworzenie nowych, innowacyjnych
instytucji, ktére beda wypetniaty istniejaca ,,luke w finansowaniu” MSP w przedmiotowym zakresie.
Istotng role w tym procesie odgrywac musi takze lokalny charakter przedsiewziecia, wyrazajacy sie
zarowno w lokalizacji przestrzennej odziatywania danej instytucji, jak réwniez zaangazowania
lokalnych podmiotéw. Interesariuszami przedsiewziecia muszg by¢ zatem podmioty z sektora
prywatnego i publicznego, ktére poprzez budowanie partnerskich inicjatyw bedg realizowaty

LFRG wychodzac na przeciw tym problemom proponuje nowg, innowacyjng koncepcje
finansowania rozwoju MSP. Podejécie zastosowane w koncepcji LFRG jest kompromisem pomiedzy
oczekiwaniem MSP a mozliwosciami prawnymi, organizacyjnymi i finansowymi sektora publicznego.

Jest to takze rodzaj nowej koncepcji partnerstwa publiczno-prywatnego w celu wzmacniania

8 OSR zostata przeprowadzona dla 1 LFRG
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lokalnych przedsiebiorstw i budowania uktadu sieciowego gospodarki opartego na zaufaniu i

wspotpracy.

Rekomendowane rozwigzanie, w tym planowane narzedzia interwencji, i oczekiwany efekt

Rekomenduje sie w ramach projektu REGIOGMINA uruchomi¢ min. 2 LFRG w wojewddztwie
kujawsko-pomorskim. Uniwersalnosc instrumentu daje takze mozliwos¢ jego implikacji w innych
regionach. Oczekiwanym efektem bedzie realizacji wzrost produktywnosci MSP i poprawa jakosci

zycia na obszarze oddziatywania LFRG.

Jak problem zostat rozwigzany w innych krajach, w szczegdlnosci krajach cztonkowskich

OECD/UE?

Panstwa cztonkowskie OECD/UE wspierajg rozwoj przedsiebiorczosci w rézny sposdb. W pastwach
OECD/UE nie wypracowano dotychczas podobnych instrumentéw finansowych. W tym zakresie

koncepcje LFRG nalezy uznac za innowacyjna.

Podmioty, na ktdre oddziatuje projekt

Grupa Wielkos¢ Zrédto Oddziatywanie
danych

Interesariusze gtéwni

Lokalne - szczegdlny wptyw
Przewiduje sie, iz w i
na rozwoj MSP
ramach projektu
zaangazowanych w
REGIOGMINA
funkcjonowanie w LFRG.
powstang min. 2 LFRG.
Posrednio takze pozytywny
Uniwersalna struktura | Szacunki
LFRG wptyw na rozwoéj gmin w
LFRG zapewnia, ze wtasne.
ktdérych powstanie.
fundusz moze byc¢
Regionalnie — pozytywny
implikowany réwniez
wptyw na rozwdj regiondéw
w innych regionach
w jakich LFRG beda
kraju, jak rowniez UE.

funkcjonowaty.
Jednostki samorzadu Preferencyjne obszary Pozytywny charakter
terytorialnego do utworzenia LFRG na | Szacunki oddziatywania.
(gminy, powiaty, terenie wojewddztwa wiasne Wzmocnienie sektora MSP
wojewddztwo) kujawsko pomorskiego oraz budowa sieci powigzan
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to administracyjny
teren gmin:
1. M. Bydgoszcz
+ gminy
powiatu
bydgoskiego,
2. M. Torun +
gminy powiatu
torunskiego
3. Powiat
inowroctawski
+ powiat

Zninski.

biznesowych. Promocja gmin
/ powiatow jako przyjaznych
przedsiebiorcom i
wspierajgcych rozwoj
innowacyjnej aktywnosci

gospodarcze;j.

MSP zaangazowane w

LFRG

80-146 MSP

Szacunki

wtasne.

Szansa na udziat w
zorganizowanym
przedsiewzieciu
biznesowym, dostep do
informacji i budowy ukfadu
sieciowego gospodarki
lokalnej.

Przedsiebiorstwa, w ktérych
LFRG zainwestuje majg
szanse na rozwaj i wzrost
produktywnosci. W
przypadku inwestorow -
M§P, szansa na bezpieczne,

dtugookresowe inwestycje.

Inwestorzy indywidualni

(osoby prywatne)

80-146

Szacunki

wiasne.

Szansa na bezpieczne,
dtugookresowe inwestycje i
lokowanie oszczednosci w

instrumenty finansowe
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inwestujace na lokalnym
rynku.
Realizacja zadan
EBI / PFR KPFR lub inne
Szacunki statutowych z zakresu
podmioty o charakterze i}
wiasne. wsparcia rozwoju MSP i
publicznym
poprawy jakosci zycia.
Interesariusze drugoplanowi
Poprawa warunkdw pracy,
produktywnosci i
Kapitat ludzki w
Szacunki innowacyjnosci lokalnych
wojewddztwie kujawsko-- )
wtasne. MSP co w istotny sposdb
pomorskim
moze przetozyc sie na jakosc
kapitatu ludzkiego.
Szacunki Poprawa jakosci zycia na
Spotecznosci lokalne
wiasne. obszarze odziatywania LFRG
Mozliwos¢ wiaczenia w
opracowania naukowo-
Uniwersytety, instytucje Szacunki
wdrozeniowe dla
badawcze wiasne.
podmiotéw realizujacych
projekty w ramach LFRG.

Informacje na temat zakresu, czasu trwania i podsumowanie wynikéw konsultacji

Projekt LFRG podlegat wczesniejszym, szerokim konsultacjom. Konsultacje te byty realizowane

podczas licznych spotkan roboczych zespotu REGIOGMINA, badan ankietowych, wywiadéw

telefonicznych o oraz wywiadéw bezposrednich prowadzonych z wybranymi przedsiebiorcami z

wojewddztwa kujawsko-pomorskiego wyrazajgcymi zainteresowanie LFRG.

W przypadku pozostatych konsultacji nalezy stwierdzic ze:

Projekt nie dotyczy spraw, o ktérych mowa w art. 1 ustawy z dnia 24 lipca 2015 r. o Radzie Dialogu

Spotecznego i innych instytucji dialogu spotecznego (Dz. U. z 2018 r. poz. 2232).

Z uwagi na zakres projektu, ktéry nie dotyczy problematyki zadan zwigzkéw zawodowych oraz

zwigzkéw pracodawcow, projekt nie podlega opiniowaniu przez reprezentatywne zwigzki

zawodowe oraz organizacje pracodawcow.
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Projekt nie podlega opiniowaniu przez Komisje Wspdlng Rzgdu i Samorzadu Terytorialnego, gdyz

nie dotyczy spraw zwigzanych z samorzadem terytorialnym, o ktérych mowa w ustawie z dnia 6

maja 2005 r. o Komisji Wspdlnej Rzadu i Samorzadu Terytorialnego oraz o przedstawicielach

Rzeczypospolitej Polskiej w Komitecie Regiondw Unii Europejskiej (Dz. U. poz. 759).

Wptyw na sektor finanséw publicznych

(ceny state 22020 r.) Skutki w okresie 10 lat od wejscia w zycie zmian [min zt]

Zrédta finansowania

Zrédtem finansowania LFRG powinny by¢ zaréwno podmioty publiczne jak
i podmioty prywatne. Zrédtem finansowania LFRG powinny by¢ zaréwno
podmioty publiczne jak i podmioty prywatne. Propozycja zrodet
finansowania z okresleniem struktury:

Sektor ,,publiczny” — razem 49%:

- Kujawsko Pomorski Fundusz Rozwoju 22%

- Polski Fundusz Rozwoju i/lub Europejski Bank Inwestycyjny (lub inny
podmiot o charakterze publicznym) 22%

- lokalne gminy i powiaty 5%

Sektor ,,prywatny” — razem 51%:

- Przedsiebiorstwa prywatne i osoby fizyczne 49,5%,

- Zespot zarzadzajacy 1,5%,

Wplyw na

konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsiebiorczosé, w tym funkcjonowanie

przedsiebiorcow oraz na rodzine, obywateli i gospodarstwa domowe, a takie osdb

niepetnosprawnych oraz oséb starszych

Skutki

Czas w latach od wejscia w zycie zmian 10 lat
W ujeciu duze przedsiebiorstwa 0
pienigznym sektor mikro-, matych i 121
(w min zt, $rednich

ceny state z

2020r.)

przedsiebiorstw

rodzina, obywatele oraz 0

gospodarstwa domowe

duze przedsiebiorstwa Niewielki, pozytywny wptyw

85




a

Narodowe Centrum
Badan i Rozwoju

‘KUJAWY ’
POMORZE

@

®
UNIWERSYTET
MIKOLAJA KOPERNIKA
W TORUNIU

-—

Projekt ,Usytuowanie na poziomie samorzadéw lokalnych instrumentéw wsparcia dla MSP, dziatajacych w oparciu o model
wielopoziomowego zarzadzania regionem” finansowany z Narodowego Centrum Badar i Rozwoju w ramach Programu Gospostrateg.

W ujeciu

niepienieznym

sektor mikro-, matych i
srednich

przedsiebiorstw

Prezentowane rozwigzania wychodzg naprzeciw
oczekiwaniom spotecznym, branzy oraz oczekiwaniom
lokalnych przedsiebiorcéw, ktore kierowane byty do

administracji rzadowej.

rodzina, obywatele oraz

gospodarstwa domowe

osoby niepetnosprawne

Brak wptywu

osoby starsze

Niewielki, pozytywny wptyw

Niemierzalne

Budowanie sieci

powigzan

W warunkach gospodarki rynkowej wystepuja silne
powigzania o charakterze zwrotnym pomiedzy
podmiotami sektora publicznego a przedsiebiorstwami
prywatnymi. Sektor publiczny nie jest raczej
zainteresowany rozwijaniem dziatalnosci gospodarczej
w sferze realnej, koncentruje jednak swojg uwage na
realizacji zadan publicznych, ktére petnig wyraznag
funkcje wspierajacg w stosunku do sektora
prywatnego. Dobry poziom ustug publicznych oraz
klimat dla rozwoju przedsiebiorczosci tworzy korzystne
warunki dla rozwoju gospodarczego sensu stricto. Nie
mozna zatem nie doceni¢ proceséw zachodzgcych na
styku sektora publicznego i sektora prywatnego oraz
wynikajacych z tego konsekwencji dla rozwoju. Liczne
powigzania o charakterze sieciowym, powoduja, ze
dobrym rozwigzaniem moze by¢ implementacja
nowoczesnych metod zarzgdzania o charakterze multi-
level governance.

W tym wzgledzie LFRG stworzg lokalne powigzania
sieciowe na styku MSP-sektor publiczny i MSP-MSP,
ktore pozwolg na osiggniecie efektu synergii poprzez
wspdlne wykorzystanie lokalnych zasobdw i

potencjatéow.
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Budowanie tozsamosci | Realizacja wspdlnych przedsiewzie¢ biznesowych

lokalnej opartych na lokalnych strukturach organizacyjnych,

finansowych i ludzkich przyczyni sie do budowania
tozsamosci lokalnej. Wsparcie lokalnych MSP przyczyni
sie takze do wzmocnienia marki i promocji danego

regionu, na ktérym bedzie funkcjonowat LFRG.

Dodatkowe
informacje, w tym
wskazanie zrédet
danych i przyjetych do

obliczen zatozen

Koszty inwestycji wyniosg tgcznie 99 min zt, z czego ok. 3 min zt LFRG
wydatkuje na koszty due diligence, a 96 mln zt na projekty. Istnieje
mozliwosé, aby czesé kosztow due diligence zostata pokryta przez
podmioty, w ktdre zamierza zainwestowac LFRG. Bedzie to zalezato od
indywidualnych negocjacji Zespotu Zarzadzajgcego z Zarzgdem danego
podmiotu.

W ciggu 10 lat Fundusz wyda ok. 13 mln zt na koszty funkcjonowania, na co
gtownie skfadajg sie pensje oséb zaangazowanych w prace na rzecz
Funduszu.

Zaktada sie, ze wptywy ze sprzedazy wyniosg tagcznie 196 min zt. Czesé
wptywdw zostanie wykorzystana na sptate obligatariuszy: - 51 min na
wykup obligacji, - 23 mIn na zaptate odsetek od obligacji. Pozostata czes¢
wptywdw pozostanie w LFRG do konca jego trwania.

Na koniec okresu funkcjonowania LFRG pozostanie kwota 121 min zt, ktéra
bedzie stanowi¢ konnicowy zysk LFRG i ktéra bedzie mogta by¢
rozdysponowana akcjonariuszom oraz jako premia dla Zespotu
Zarzadzajgcego. Nalezy zauwazyc ze 89% w kapitale akcyjnym bedg miaty
podmioty publiczne i w zaleznosci od decyzji bedg one mogty postanowi¢ o
przeznaczeniu swojej czesci zyskow na utworzenie nowego Funduszu
LFRG.

Przeptywy finansowe w ramach LFRG (po zaokragleniu):
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Zmiana obciazen regulacyjnych (w tym obowigzkow informacyjnych) wynikajacych z projektu

X nie dotyczy

Wprowadzane sg obcigzenia poza bezwzglednie [ ]tak
wymaganymi przez UE (szczegdty w odwrdconej tabeli [ ] nie
zgodnosci). X nie dotyczy
Wprowadzane obcigzenia sg przystosowane do ich [ ]tak
elektronizacji. [ ] nie

X nie dotyczy

Wptyw na rynek pracy

Projekt bedzie miat bezposredni, pozytywny wptyw na rynek pracy. ldea dziatania LFRG wyraza sie
w realizacji projektow, ktére przyczynig sie do zwiekszenia produktywnosci i konkurencyjnosci
przedsiebiorstw. W zaktadanym, 10 letnim cyklu zycia LFRG zaktada sie zrealizowanie 20-30
projektéw, co w praktyce oznacza wsparcie rozwojowe ok. 20-30 MSP. Takie dziatania w
bezposredni sposéb przetozg sie na wzrost liczby miejsc pracy objetych interwencjg MSP.

Ponadto, zaproponowane rozwigzania mogg mie¢ posredni wptyw na wzrost czy utrzymanie miejsc
pracy w zaangazowanych we wspétpracy z MSP objetych interwencjami w ramach dziatalnosci

LFRG.

Wptyw na pozostate obszary

X $rodowisko naturalne
X sytuacja i rozwoj regionalny

X sytuacja ekonomiczna i spoteczna
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Omowienie wptywu

Projekt wptynie w obszerny sposéb na wszystkie obszary zycia spoteczno-
gospodarczego. Jest to bezposrednio zwigzane z wptywem rozwoju
lokalnej przedsiebiorczosci na szeroko definiowany rozwdj lokalny i
regionalny i jako$ zycia na danym obszarze. W szczegdlnosci wptyw ten
bedzie polegat:

1). W odniesieniu do sytuacji ekonomicznej i spotecznej rodziny, oséb
starszych

Wzrost konkurencyjnosci MSP i poprawa ich produktywnosci ma
pozytywny wptyw zaréwno na wiascicieli danego przedsiebiorstwa, oséb
tak pracujacych . Poprawa warunkéow bytowych tych oséb wptywa na
Wyzszy poziom zycia innych gospodarstw domowych, ktére wspétpracuja
czy Swiadczg ustugi na ich rzecz.

2). W odniesieniu do rozwoju regionalnego

Wzrost produktywnosci i konkurencyjnosci MSP na danym terenie wptywa
korzystnie na rozwdj catego regionu.

3). W odniesieniu do Srodowiska naturalnego

Strategia i polityka inwestycyjna zaktada realizowanie przedsiewziec¢
atrakcyjnych pod wzgledem finansowym. Inwestycje takie bardzo czesto w
bezposredni sposéb zwigzane s3 z koniecznoscig modernizacji czy poprawy
efektywnosci mozliwosci produkcyjnych co doprowadza do sytuacji w
ktérej stosowane sg bardziej przyjazne sSrodowisku i bardziej ekologiczne

rozwigzania.
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Podsumowanie i wnioski koncowe

Zaproponowana w raporcie koncepcja LFRG wynika bezposrednio z oczekiwarh MSP, ktére
dostrzegajg bariery rozwojowe wynikajace z braku dostepu do atrakcyjnych zrédet finansowania.
Szczegdlnie pozadane sg instrumenty finansowe, ktére cechujg sie stosunkowo duzg elastycznoscig i
umozliwiajg finansowanie zarowno wydatkéw inwestycyjnych, jak i kapitatéw obrotowych.

Zaproponowana koncepcja wraz z raportami Tomasza Poninskiego i Tomasza Ronikiera:
»Montaz finansowy LFRG wskazujacy na okreslenie potencjalnych zrédet finansowania LFRG oraz ich
procentowego udziatu w catym LFRG. Symulacja catosci przeptywdw w ramach montazu finansowego
w odniesieniu do potencjalnego LFRG, z uwzglednieniem zarowno podmiotéw organizacyjnych LFRG,
podmiotdéw i o0sdb zarzadzajgcych LFRG i klientow LFRG. Zdefiniowanie w oparciu o strukture
przeptywédw modelu funkcjonalnego LFRG wraz ze strategia inwestowania i dezinwestycji
(wychodzenia z inwestycji)” oraz ,Przeprowadzenie prac analitycznych dotyczacych oceny sytuacji
rynkowej w zakresie luki kapitatowej dla inwestycji planowanych do realizowania przez MSP,
opracowanie modelu przeptywdw finansowych dziatania lokalnych funduszy funkcjonujacych w
systemie hybrydowym finansowania publiczno-prywatnego wraz z okresleniem kategorii interwencji
oraz oceng ryzyk ekonomicznych instrumentéw inwestycyjnych mozliwych do zastosowania przez
fundusze, a takze ryzyk inwestorow publicznych i prywatnych” tworzy spdéjne i kompatybilne wzgledem
siebie opracowanie na podstawie ktérego, od strony ekonomicznej i organizacyjnej mozna uruchomic
LFRG.

Przedstawiona w raporcie koncepcja LFRG jest kompromisem pomiedzy potrzebami
finansowymi MSP, ktére nie sg i nie moga by¢ zaspokajane przez banki, fundusze pozyczkowe czy
poreczeniowe, a mozliwosciami organizacyjnymi i prawnymi sektora publicznego. W swym zatozeniu
koncepcja LFRG uwzglednia w szczegdlnosci lokalny charakter funkcjonowania MSP, co w naturalny
sposéb przesgdza o koniecznosci zaangazowania w funduszu réwniez samorzaddéw lokalnych.
Oczywiscie mozliwosci finansowe i organizacyjno-prawne sg bardzo ograniczone, co w naturalny
sposéb przesadza o konieczno$ci zaangazowania w przedsiewzieciu instytucji o charakterze

regionalnym czy miedzynarodowym. W tym zakresie w wojewddztwie kujawsko-pomorskim
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szczegblng role moze odgrywaé Kujawsko Pomorski Fundusz Rozwoju, a na szczeblu centralnym np.
Polski Fundusz Rozwoju czy Europejski Bank Inwestycyjny. Podmioty te, realizujgc zadania polegajgce
na wspieraniu rozwoju MSP, realizuja swoje misje, a posiadane przez nich instrumenty i narzedzia sa
adekwatne do potrzeb zgtaszanych przez LFRG.

Utworzenie na szczeblu lokalnym LFRG moze przyczyni¢ sie do wielu pozytywnych zmian w
gospodarce lokalnej. Poza oczywistg korzyscig dla MSP zaangazowanych w fundusz, efekty beda
odczuwalne dla catej spotecznosci lokalnych. Po pierwsze w sposéb istotny przyczyniajg sie do
konkurencyjnosci danego regionu, w istotny sposéb przyczynig sie do wzrostu konkurencyjnosci i
produktywnosci przedsiebiorstw objetych interwencjg. Konsekwencjg tych zdarzen bedzie pozytywny
efekt oddziatywania na lokalny rynek pracy oraz dochody podatkowe jednostek samorzadu lokalnego
(np. podatki od nieruchomosci, udziat w podatku PIT i CIT, itd.). Nie bez znaczenia sg rowniez efekty
,miekkie”, takie jak promocja danego regionu czy budowa lokalnych powigzan sieciowych o
charakterze biznesowym i towarzyskim.

Podsumowujgc prace nad koncepcjg dziatania i funkcjonowania Lokalnych Funduszy Rozwoju
Gospodarczego, dziatajgcych we wspédtpracy z jednostkami samorzadu terytorialnego wraz z
rekomendowang politykg inwestycyjng, jako przestanek dla regulacji prawnych, umozliwiajgcych
funkcjonowanie funduszu w realiach otoczenia prawnego i ekonomicznego nalezy podkreslié
innowacyjnos¢ zamystu w kontekscie istniejgcej sytuacji problemowej i stwarza szanse na podjecie

dziatan zmierzajgcych do zrealizowania celéw strategii zrwnowazonego rozwoju.
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98



