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Struktura produkt—w FExzasadyinwestowania
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Podstawowy Produkt Lokacyjny FIS BPFR
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Fundusz Inwestycji Samorzgdowych:

I pakiet mniejszosciowy

| brak przedstawiciela w Zarzadzie

I brak prawa sprzedazy udziatéw podmiotom trzecim
I brak zabezpieczenia na majatku

I 4ciezka wyjécia - co roku Spétka w ktdrg Fundusz zainwestowat nabywa udziaty Funduszu celem ich umorzenia, ptacac Funduszowi
cene nabycia i koszt kapitatu. Fundusz stopniowo przestaje by¢ inwestorem a samorzad odzyskuje udziaty w Spéice

I elastyczny harmonogram umorzer dostosowany do profilu przeptywdéw w Spétce
I brak dodatkowych opfat i prowizji np. za przedterminowy wykup

Jednoczesnie Fundusz posiada ,pierwszenstwo” do nadwyzek Spoétki dlatego koszt jego instrumentu jest nizszy niz koszt kapitatu
typowego inwestora.



Koszt instrumentu kapitawegoFIS

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

Koszt instrumentu kapitatowego FIS

niezabezpieczonego na WPF

Fundusz Inwestycji Kapitatowych wyznacza koszt instrumentu
kapitatowego wedtug modelu wyceny kapitatu
uprzywilejowanego (KKU), tj. wedtug wzoru:
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gdzie:

d — koszt dtugu Spoétki w ktorg Fundusz inwestuje, odzwierciedlajacy jej ryzyko
finansowe wg. metody Altmana = zmienny w czasie 12 m WIBOR 1,85% + marza
kredytowa

pd — prawdopodobienstwo upadtosci spotki, wyznaczane na podstawie danych
agencji ratingowej Moody’s dla spdétki o danym ryzyku finansowym

rps — statystyczna stopa odzysku wartosci inwestycji przez akcjonariuszy
uprzywilejowanych (w przypadku upadtosci spotki)

Koszt instrumentu kapitatowego FIS
zabezpieczonego na WPF

W przypadku udzielenia przez Miasto zabezpieczenia w WPF
(KKUWPF) maleje ryzyko transakcji dla Funduszu (rosnie
pewnos¢ uzyskania srodkéw) i koszt kapitatu réwniez jest
nizszy.

Wodwczas Fundusz wyznacza go wg. wzoru:
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Koszt instrumentu kapitatowego FIS a koszt kapitatu typowego inwestora B PFR
finansowego Polski Fundusz Rozwoj
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Nie mylmy kosztu kapitatu z kosztem diugu BPFR

Polski Fundusz Rozwoju
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wypowiada umowe przy braku sptaty w terminie

posiada zabezpieczenie na majatku, ktéry moze spieniezy¢ i odzyskac kredyt
ma niezmienny i niezalezny od wynikéw spoétki harmonogram sptat

pobiera prowizje

pobiera opfaty za przedterminowg sptate
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zarabia wowczas, gdy zarabia spotka i moze w ogdle nie pobiera¢ dywidendy, ale ma nieograniczone prawo

sprzeda¢ nabyte udziaty w dowolnym czasie i dowolnemu podmiotowi i w ten sposéb odzyskaé pienigdze,
dlatego:

obejmuje pakiet wiekszosciowy i ma przedstawiciela w Zarzgdzie

nie posiada zadnych zabezpieczen majgtkowych, ktére moze spieniezyé - traci zainwestowane pienigdze w
sytuacji upadfosci spotki

nie pobiera prowizji

Reasumujac - Inwestor ,bierze” istotnie wyzsze ryzyko niz Bank dlatego koszt jego srodkdw (oczekiwany przez niego

zwrot) musi by¢ wyzszy niz marza Banku.



Wyzwania dla JST przy skorzystaniu z finansowddaigitaowego
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Poghdowy model przebiegu transakcji
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Zesp+#inwestycyjny Departamentu Inwestycji Sanfaawych: BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

Joanna BudziskalLobnig
Dyrektor Departamentu Inwestycji Samtibpwych:

t: 225377542
t: 519726138
e:joannabudzinskalobnig@pfr.pl

Bartosz Gé#®iowski
t: 513 778 675

Piotr Skkowski
t: 507 952 569

Adrian Ko
t: 504 931 917

Jan Radzikowski
t: 532 413 256

Damian Majkowski
t: 539 544 674

WojciechKué&nicki
t: 539 198 281



