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Teza

 Trwate zdominowanie WPR przez dotacyjny |
jej filar radykalnie zaweza przestrzen do
stosowania w niej instrumentow
finansowych.



Instrumenty finansowe (IF)
w politykach UE

Definicja sensu largo:

kontrakty pieniezne, dokumentujgce jakis tytut wtasnosci
albo prawo dostarczenia lub otrzymania wartosci
pienieznych [Kulawik et al., 2017].

Gtowne typy:

e Gwarancje kredytowe

e Pozyczki

 Mezzanine (fundusze quasi-kapitatowe, quasi-equity)
 Fundusze kapitatowe i venture

e Mikrokredyty

Zrédto: EIPA-Ecorys-PwC, 2014, Financial instruments in Cohesion Policy, 2014-2020: Ex-ante assessments. Managing Authority training,
June 2014 (for European Commission and European Investment Bank); Europejski Bank Inwestycyjny, 2015, Europejski Fundusz Rolny na
rzecz Rozwoju Obszarow Wiejskich. Instrumenty finansowe. Europejski Bank Inwestycyjny, Luksemburg.



IF na tle dotacji - zalety

,llosciowa” wartos¢ dodana

— efekt mnoznikowy (the multiplier effect, ME -
tylko gwarancje kredytowe)

— efekt dzwigni finansowej (the leverage effect, LE)
— efekt rewolwingowy (the revolving effect, RE)

Zrédto: European Commission, European Investment Bank 2016.



IF na tle dotacji - zalety

e Jakosciowa wartos¢ dodana

minimalizacja znieksztatcen obecnych na rynku kredytowym;
innowacyjnos¢ oferte, np. mikrokredyty

wzmachnianie potencjatu niektorych podmiotow o niskiej
wiarygodnosci kredytowej

zmniejszenie niedoskonatosci rynku typowych tylko dla regionu
lub tylko dla sektora rolnego

przycigganie dodatkowo nowych zrodet wiedzy i know-how

wspieranie budowania potencjatu i promocji rozwoju
,mentalnosci biznesowe;j”, tzn. wykorzystanie funduszy do
projektow o wartosci dodanej, rentownych i o duzym poziomie
samowystarczalnosci finansowe;j.



IF na tle dotacji - wady

 Niedoskonaty, nieefektywny model organizacyjny
dotychczas istniejgcych funduszy poreczeniowych w Polsce.

 Tworzenie , 0d podstaw” systemu instytucjonalnego,
zorientowanego na rolnictwo i MSP na obszarach wiejskich =>
wysokie koszty administracyjne itransakcyjne po stronie
potencjalnych beneficjentow.

* Tradycyjna, neoklasyczna ocena inwestycji, z wykorzystaniem
kryteriow efektywnosci finansowej (jakie dotychczas stosuja
nasze banki) => w gorszej pozycji wnioski o projekty
inwestycyjne, sktadane przez podmioty reprezentujgce
rolnictwo, mate przetworstwo rolno-spozywcze czy drobna
przedsiebiorczos¢ wiejska.



Skad zainteresowanie IF?

e BREXIT

e nowe priorytety UE

(wspdlna polityka obronna,
przeciwdziatanie zmianie klimatu,

uszczelnienie granic zewnetrznych i
problem z imigrantami)

 reforma strefy euro z mozliwoscia
wydzielenia odrebnego budzetu

* konsolidacja fiskalna wiekszosci
krajow Wspolnoty

e oczekiwania USA na zwiekszenie
wkfadu Europejczykow w
finansowanie NATO

trudnosci

skonstruowania

budzetu UE

W sposdb naturalny powinno

] sie zainteresowanie IF..

W przypadku jednak , budzetu
rolnego” zmiana kursu — bardzo
trudna.




Skad zainteresowanie IF?
Szacowanie luki finansowej i skali nieoptymalnych inwestycji w rolnictwie -
problemy

e wykorzystanie myslenia zyczeniowego w formie tzw. przyczynowo-
skutkowych zaleznosci i sprzezen (a positive virtuous circle)

T sumy bilansowej =>T wolumenu produkgji =>
=> 7 wolumenu obrotéw => T podazy kredytdw i pozyczek

e metody szacowania luki z nierolniczego sektora MSP: w przypadku firm
rodzinnych wcigz istotng role odgrywa kanat finansowanie zewnetrzne
kanatami nieformalnymi

* nieuwzglednienie specyfiki rolnictwa, biorgc pod uwage zréznicowanie
podmiotow pod wzgledem formy prawno-organizacyjnej czy tez
wykorzystanie potencjatu produkcyjnego

* lekcewazenie optymalnej struktury finansowej i ryzyka, na ktore
narazone s gospodarstwa rolnicze

Zrédto: opracowanie wtasne.



Przestanki uzasadniajgce
interwencjonizm kredytowy w rolnictwie

* Przyczyny rozne w zaleznosci od stopnia rozwoju
spoteczno-gospodarczego panstwa

Kraje rozwiniete Kraje o srednim stopniu rozwoju

e Niedoskonatos¢ (zawodnos¢, niesprawnosc) i

tagodzenie efektéw racjonowania kredytow

niekompletnos¢ rynkéw finansowych i e Likwidacja niedoinwestowania rolnictwa
kredytowych e  Przeciwdziatanie negatywnym skutkom pozycji
e  Poprawa efektywnosci funkcjonowania rynkéw monopolistycznej instytucji finansowych
niefinansowych Zmniejszenie kosztow niewyptacalnosci, a
e Sprawiedliwo$¢ spoteczna i miedzyregionalna takze utraty zdolnosci kredytowej przez
réwnos¢ szans rolnikdw

e  Subsydiowanie niektérych grup ludnosci
rolniczej

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie studidw literaturowych.



Niedoskonatosé¢/niekompletnosé rynkow
finansowych/kredytowych

* Teoria neoklasyczna

e Teoria instytucjonalna i jej kontynuacje

Selekcja
negatywna

Asymetria

informacji \

Pokusa
naduzycia



Niedoskonatosci rynku kredytowego
a sektor rolny

* Niedoskonatosci rynku kredytowego prowadzg do
spowolnienia procesow akumulacji kapitatu w
rolnictwie, obnizajg stope zwrotu z inwestyc;ji, a
takze produktywnosc gospodarstw rolniczych.

e |stotne jest negatywne oddziatywanie
utrudnionego dostepu do kredytu na dobrobyt tych
podmiotow.



Ograniczenia kredytowe w rolnictwie

e Zewnetrzne ograniczenia kredytowe
 Wewnetrzne ograniczenia kredytowe

— Liczne determinanty popytu gospodarstw rolniczych
na kredyt (np. wartos¢ aktywow wtasnych, areat,
rentownos¢, wartos¢ majatku trwatego, poziom
kapitatu wtasnego, uzyskane subsydia, a wtasciwie
stopa subsydiowania) — badania w USA (np. Benjamin i
Phimister z 2002 r., Briggeman, Towe i Morehart z
2009 r.) i krajach UE (Petrick i Latruffe z 2003; Latruffe
z 2005 r.), Ciaianiin. (2012).



Ograniczenia kredytowe
a decyzje rolnikow

 Na poziomie mikro ograniczenia kredytowe moga
oddziatywac na decyzje rolnikdw dotyczace alokacji
zasobow.

 Choc¢ niedoskonatosci i niekompletnosci rynkow
finansowych czy ograniczenia kredytowe uzasadniaja
znaczgco potrzebe interwencji publicznej w
ksztattowanie podazy instrumentow finansowych, to
jednak dotychczas przeprowadzone szacunki popytu

na nie (np. dla instytucji unijnych) sg dos¢ niepewne.



Wybor optymalnego poziomu dzwigni
finansowej w gospodarstwie rolniczym

4 koszty lub

rentownosé
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Zrédto: adaptacja rysunku (Lee et. al. 1988, za: Kulawik 1997, s. 141).
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Sytuacja finansowa gospodarstw panelu
z proby PL FADN w zaleznosci

od ich wielkosci ekonomicznej w 2015 roku

Wyszczegodlnienie

Rentownosc¢ kapitatu wtasnego

(1)

Rentowno$¢ aktywow ogétem (1)

Wskaznik pokrycia aktywow

kapitatem wtasnym

Wskaznik unieruchomienia
aktywow
Stopa subsydiowania |

Stopa subsydiowania Il (1)

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Skala stosowania IF
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych KE i ETO.



Przyktad — okres programowania 2007-2013

Rumunia - fundusz gwarancji kredytowych w ramach PROW

Budzet 116,03 mln euro
Liczba udzielonych gwarancji 740

Wartos¢ udzielonych gwarancji 289,39 min euro
Kwota wygenerowanych pozyczek 425,53 min euro

Utrzymane i utworzone miejsca pracy 10,2 tys.

Dzwignia dla srodkéw EFRROW 4,58
Mnoznik srodkdéw publicznych 3,6
Dziatania PROW objete gwarancjami modernizacja gospodarstw rolnych, zwiekszanie

wartosci dodanej produktow rolnych i lesSnych,
wsparcie tworzenia i rozwoju mikroprzedsiebiorstw,
podejmowania dziatalnosci turystycznej

Maksymalna kwota gwarancji 2,5 min euro
Roczny koszt gwarancji 1,25% wysokosci gwarancji
Liczba posrednikow finansowych 31 bankéw komercyjnych
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie EIB (2015), Rural Credit Guarantee Fund. Case Studly, 17

Luxembourg.



Przyktad — okres programowania 2014-2020

Estoriski PROW 2014-2020. Na IF przeznaczono 36 min euro,
z czego 32,4 min euro pochodzi z EFRROW.

Dziatania PROW:

e MA4.1,Inwestycje w celu poprawy funkcjonowania przedsiebiorstw
rolniczych” — 17 min euro;

e M®6.4,Inwestycje w roznicowanie dziatalnosci w kierunku
dziatalnosci nierolniczej na obszarach wiejskich” — 13 min euro;

e MA4.2 ,Inwestycje przetworstwo i dostarczanie na rynek produktow
rolnych” — 6 mln euro.

Pozyczki zostaty uruchomione w 2016 roku. Oferowane sg dwa rodzaje:
® narozwoj dla mikro i matych przedsiebiorstw;

= dtugoterminowe pozyczki inwestycyjne dla matych i sSrednich
przedsiebiorstw.



Estonski fundusz

Wyszczegdlnienie

Pozyczki na rozwdj dla mikro
i matych przedsiebiorstw

Dtugoterminowe pozyczki inwestycyjne
dla matych i Srednich przedsiebiorstw

Kwota 5tys. — 100 tys. euro 250 tys. — 1 mln euro
(250 tys. — 3 mIn euro dla grup
producentéw)
Okres do 5 lat 1-15lat
kredytowania (+ do 3 lat okresu karencji) (+ do 5 lat karencji)
Zabezpieczenie Min. 50% Min. 80%

(30% dla grup producentéw)

Oprocentowanie

6% + stopa refinansowa EBC
(nizsze niz rynkowe)

Oprocentowanie banku (warunki
rynkowe)

Inne warunki

Nizsze oprocentowanie dla mikro
przedsiebiorstw i podmiotow dopiero
rozpoczynajgcych dziatalnosé, osob
niepetnosprawnych, kobiet (4% +
stopa refinansowa EBC); mtodych
rolnikdw i grup producentéw (2% +
stopa refinansowa EBC)

Nizsze oprocentowanie dla mikro
przedsiebiorstw i podmiotow dopiero
rozpoczynajgcych dziatalnos¢, oséb
niepetnosprawnych, kobiet (2% + stopa
refinansowa EBC); mtodych rolnikow i
grup producentéw (1% + stopa
refinansowa EBC)

Zrédto: Kulawik et al.
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Przyktad — okres 2014-2020

Francja - Oksytania w oparciu o doswiadczenia z
poprzedniego okresu programowania
rozszerzenie zakresu stosowania IF.
Wykorzystanie EFRR i EFRROW. Wsparcie dla
sektora MSP, takze w rolnictwie.

Budzet: 113-116 min euro.
Pozyczki, gwarancje i fundusz equity.

Planowane wsparcie 5 tys. MSP o facznej
wartosci 700 mln euro.



Schemat systemu FI w Oksytanii

Financial
Intermedianes
selected through a
Call for
Expression of

Interest

[EUR 113m-116m]*

Fund of Funds
Steering committee: Region/EIF

Region + ERDF + EAFRD :

ELURCPEAM
IMWYESTMERT
FUML

Manager
Fund of Funds

-

Seed loan Guarantee
instrument instrument for SMEs
EUR [3]m EUR [48]m
Minimum EU Minimum EU leverage
leverage of 4x of [14-20]x
EUR 6m available EUR 336m a 480m
for SMEs available for SMEs

-
= ‘
-
= -
-
=
-
-
--i = =

b
Co-investment Guarantee
instrument instrument for
EUR [30-35]m agriculture
EU leverage
according to life-cycle ~ EUR [25-28]m
phase of the SME Minimum EU leverage
EUR 120m of [10]x
EUR 125m a 140m
Available for SMEs

[EUR 600m et 850m] invested in 5 000 SMEs in Occitanie.

Zrédto: FI-Compass, 2017.

, I ' El.rnpun
. The €0l ﬂlut -

Investor

|

Co-investment
instrument

EUR [= 30]m
Focus on mature
SMEs. Target total
investment of
EUR [100]
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Rekomendacje dot. wykorzystywania IF

Nalezy dostosowac rozwigzania dotyczgce
funkcjonowania IF do warunkéw rynkowych.
Nalezy ustali¢, jak najlepiej przetozyc cele polityki
na instrumenty rynkowe.

Nalezy prowadzic¢ staty dialog miedzy funduszem i
posrednikami finansowymi.

Nalezy zapewnic przejrzystosc¢ procesu wyboru
posrednikéw finansowych.

W procesie planowania wdrazania IF nalezy
uwzglednic czas potrzebny na przygotowanie
wszystkich rozwigzan.



Zmiany w funkcjonowaniu IF w ramach polityki spdjnosci w okresie
programowania 2014-2020 w stosunku do okresu 2007-2013

W kolejnych okresach wprowadzane sg zmiany w szczegétowych rozwigzaniach dotyczacych IF:

Wyszczeg6lnienie 2007-2013 2014-2020

Zakres Wsparcie dla przedsiebiorstw, rozwoju Wsparcie dla wszystkich celow tematycznych
miast, efektywnosci energetycznej i realizowanych w ramach programu
energii odnawialnej w budownictwie

Przed ustanowieniem Dobrowolna analiza wielkosci luki Obowigzkowa ocena ex-ante
finansowej dla przedsiebiorstw i na
poziomie funduszu holdingowego

Opcje wdrazania IF na poziomie krajowym lub regionalnym IF na poziomie krajowym, regionalnym lub
—indywidualnie zaprojektowane miedzynarodowym. Indywidualnie
zaprojektowane lub gotowe, pozyczki/gwarancje
instytucji zarzadzajacej
Dodatek do instrumentéw na poziomie UE

Ptatnosci Mozliwos¢ zadeklarowania KE Okresowe ptatnosci powigzane z wyptata
100% kwoty wniesionej do funduszu — korncowym beneficjentom. Krajowe
niepowigzane z wyptatami dla wspotfinansowanie moze by¢ wigczone do
ostatecznych beneficjentéw okresowych wnioskdw o ptatnosc.

Koszty zarzadzania, Podstawy prawne okreslone w kolejnych Szczegbétowe rozwigzania dostepne od poczatku

optaty, oprocentowanie ... poprawkach do regulacji/ interpretacje w regulacjach UE

okre$lone w trzech kolejnych notatkach

Raportowanie Obowigzkowe raportowanie dopiero od Obowigzkowe raportowanie od poczatku.
2011 r. Jedynie wybrane wskazniki Szeroki zakres wskaznikow

Zrédto: European Commission, 7th Cohesion Report, p. 183. 23



Kwestie wymagajgce uproszczenia

Posrednicy finansowi i ich wybor Bezposrednie wskazanie w rozporzgdzeniu 1303/2013 i
Zasady dotyczace zamoéwien publicznych utrudniajg wdrazanie. aktualizacja dyrektywy o zamodwieniach publicznych w
Proces wyboru jest zbyt dtugi i nadmiernie uregulowany. celu jednoznacznego zwolnienia IF z zasad dotyczacych
Konieczne sg przejrzyste standardy dokonywania procesu wyboru. zamoéwien publicznych.

Uproszczenie zasad w przypadku gdy wdrazanie
powierzone jest krajowym instytucjom finansowym,
ktore wdrazajg instrumenty polityki krajowej.
Procedura wyboru zawierajgca minimum wymogoéw bez
konieczno$ci stosowania zasad zamowien publicznych.

Zasady dotyczgce pomocy publicznej odnoszgce sie do IF Uproszczone zasady pomocy publicznej w odniesieniu
Zasady dotyczgce pomocy publicznej s3 stosowane mimo ich do IF, modyfikacja regulacji dotyczacej zwolnien
ztozonosci, co czesto prowadzi do nielogicznych rezultatow. blokowych.

Odmienne stosowanie zasad pomocy publicznej dla poszczegdlnych Jednakowe zasady dla grantéw i IF wdrazane na
czesci tego samego projektu lub podobnych projektédw finansowych z  poziomie krajowym.

EFIS niz programoéw centralnie zarzadzanych.

Nierozwigzana kwestia pomocy zwrotnej — ktdre zasady pomocy

publicznej powinny by¢ stosowane, gdy pomoc zwrotna nie jest IF

per se, ale zawiera pewne elementy IF i grantéw?

Kombinacja grantéw i IF Uproszczonya system dla dwdch odrebnych operacji lub
Trudnosci w powigzaniu grantéw z IF w ramach jednej operacji zezwolenie na kombinacje w ramach jednej.

Rézny poziom kosztow i optat, rézne zasady dotyczgce pomocy Wskazéwki z udanych przyktadédw powigzania:
publicznej oraz wymaog utrzymywania osobnych rejestrow - leaving the responsibility to the MS to decide on the

design of the instrument

e -apossibility of non-repayment of some part of a
loan to achieve better results

e - allowing the use of capital rebates for loans

Zrédto: Committee of Regions, Simplification of the implementation of Cohesion Policy Workshop on Financial instruments in Cohesion Policy on 20 September7—§016,
FINAL REPORT, Brussels, September 2016, s. 7-8 i 12-13.



Whioski

* Niektore uzasadnienia instrumentow finansowych nie
wydajg sie dobrze podbudowane teoretycznie i
prawdopodobnie nie przesztyby pozytywnie rygorystycznej
weryfikacji empiryczne;.

e By uniknac¢ przefinansowania i przekredytowania rolnictwa,
nie jest wskazane rozpoczynanie identyfikacji barier
rozwojowych tego sektora od kwestii finansowych.

e Zanim zainicjuje sie dziatania zorientowane na szersze
stosowanie w WPR instrumentow finansowych, nalezy
sprawdzic¢, czy prywatny sektor finansowy nie zaoferuje co
najmniej niektorych z nich efektywniej. Przypadek ten ma
miejsce w Polsce.



Whioski cd.

e |nstrumenty finansowe dopasowane sg gtownie
do osiggania celdw alokacyjnych i stabilizacyjnych
w WPR i krajowych politykach rolnych.
Dyskusyjny jest natomiast ich bezposredni wptyw
na stopien realizacji celéw srodowiskowych tych
polityk.

e Tylko wieksze, zorientowane rynkowo i na rozwoj
gospodarstwa rolne mogg byc¢ zainteresowane
instrumentami finansowymi. Réwniez tylko takie
gospodarstwa sg w stanie sprawnie obstugiwac
zaoferowany im ten sposob kapitat obcy.



Whioski cd.

* Waznym elementem stuzgcym zwiekszeniu
popytu na instrumenty finansowe jest
uproszczenie procedur ich stosowania. Dotyczy to
zarowno procedur obowigzujgcych administracje
publiczng oraz posrednikow finansowych, jak i
ostatecznych beneficjentow.

 Dotychczasowe doswiadczenia z wdrazaniem IF w
ramach PROW sg nieliczne, jednakze wszystkie
one (podobnie jak w przypadku innych funduszy
UE) wskazujg na to, iz potrzeba znacznie wiecej
czasu na uruchomienie IF niz w przypadku
grantow (dotacji).



Dziekujemy Panstwu za uwage!



