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GUIDA ALLA LETTURA

Genesi del documento di valutazione ex ante degli strumenti finanziari del POR FESR

Il documento é stato inizialmente redatto a Novembre 2015 ed ha subito, in seguito, diverse

integrazioni nel corso della realizzazione del POR FESR, in corrispondenza alla definizione

operativa di specifiche Azioni previste nel programma.

Di seguito si indicano le valutazioni realizzate successivamente alla data di prima redazione del

documento, oggetto delle citate integrazioni, in ordine cronologico:

Agosto 2017 : aggiornamento dell’Analisi del contesto economico regionale (cap.2);

Agosto 2017: in relazione alla misura 11.3c.1.2 MISURA a) “Sostegno finanziario all’attrazione e
al radicamento di investimenti in Piemonte” si & valutato un fondo rotativo finalizzato
all'attrazione e/o re-insediamento di attivitd economiche sul territorio regionale in grado di
veicolare piu efficacemente sul territorio regionale maggiori risorse finanziarie;

Agosto 2017: con riferimento al Fondo di Garanzia per le PMI (OT3) si & valutato
I'ampliamento dello strumento del Fondo Tranched Cover, finalizzato all'incremento dell'efficacia
della leva sulle operazioni finanziabili e la flessibilitd dello strumento stesso, con assunzione di
rischio anche da parte dei Confidi;

Marzo 2018: con riferimento alla misura di sostegno ai progetti di R&S nell’ambito dei Poli di
innovazione (Azione .1b.1.2 — Sostegno alle attivita collaborative di R&S per lo sviluppo di
nuove tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi) si & valutato uno SF che combina un
sostegno a fondo perduto per le spese di personali e le spese generali e un finanziamento
agevolato con fondi FESR a tasso zero per le restanti tipologie di spesa, al fine di superare le
difficoltd sperimentate nella passata programmazione e sostenere la liquidita delle imprese per
il finanziamento di servizi necessari al successo del progetto (tra i quali la parte rilevante &
rappresentata da servizi di consulenza e commessa di ricerca ad Organismi di Ricerca);

Settembre 2018: con riferimento all’azione sopracitata (l.1b.1.2 — Sostegno alle attivita
collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi)
che inizialmente prevedeva un finanziamento agevolato a valere interamente su fondi Fesr, &
stato valutato uno SF che include anche il ricorso al finanziamento bancario per rafforzarne
I'effetto incentivante e consentire un piu elevato leverage;

Settembre 2018: in relazione al Fondo rotativo di finanza agevolata per il sostegno dei
processi di crescita e rilancio degli investimenti del settore produttivo delle PMI negli ambiti
individuati dalla Smart strategy regionale (Asse lll: Competitivitd dei sistemi produttivi), & stato
valutato uno SF che prevede un sostegno da parte del FESR tramite | ’abbuono parziale degli
interessi sulla parte di finanziamento bancario a carico del beneficiario, per aumentare la
capacita di sostenere gli investimenti delle imprese.



1 PREMESSA

La programmazione europea della politica di coesione per il periodo 2014-2020 pone notevole rilievo
sull'utilizzo degli Strumenti finanziari (SF) come mezzo utile per integrare le tradizionali tipologie di
supporto agli investimenti nelle politiche di sviluppo. Gli strumenti finanziari costituiscono una categoria
speciale di spesa, la cui positiva concezione e applicazione dipendono da una corretta valutazione delle
lacune e delle esigenze del mercato. In quest’ottica, I'art. 37 del Reg. (UE) n. 1303/2013 contiene una
nuova disposizione in base alla quale gli SF devono essere progettati sulla base di una valutazione ex
ante che, in linea con quanto previsto dall’art. 37 del Regolamento Disposizioni Comuni, comprende
I'analisi dei seguenti aspetti:

un'analisi dei fallimenti del mercato, delle condizioni di investimento subottimali e delle
esigenze di investimento;

una valutazione del valore aggiunto degli strumenti finanziari che si ritiene saranno sostenuti
dai fondi SIE, della coerenza con altre forme di intervento pubblico che si rivolgono allo stesso
mercato, delle possibili implicazioni in materia di aiuti di Stato, della proporzionalita
dell'intervento previsto e delle misure intese a contenere al minimo la distorsione del mercato;

una stima delle risorse pubbliche e private aggiuntive che lo strumento finanziario ha la
possibilita di raccogliere, fino al livello del destinatario finale (effetto moltiplicatore previsto),
compresa, se del caso, una valutazione della necessitd di remunerazione preferenziale, e del
relativo livello;

una valutazione delle lezioni tratte dall'impiego di strumenti analoghi e dalle valutazioni ex
ante effettuate in passato dagli Stati membri, compreso il modo in cui tali lezioni saranno
applicate in futuro;

la strategia di investimento proposta, compreso un esame delle opzioni per quanto riguarda le
modalitad di attuazione, i prodotti finanziari da offrire, i destinatari finali e, se del caso, la
combinazione prevista con il sostegno sotto forma di sovvenzioni;

un'indicazione dei risultati attesi e del modo in cui si prevede che lo strumento finanziario
considerato contribuisca al conseguimento degli obiettivi specifici della pertinente prioritd,
compresi gli indicatori per tale contributo;

disposizioni che consentano di procedere, ove necessario, al riesame e all'aggiornamento della
valutazione ex ante durante il periodo di attuazione dello strumento finanziario.

Nello specifico, la valutazione ex ante degli strumenti finanziari ha preso in considerazione quattro
Fondi rotativi di finanza agevolata, attinenti alle seguenti Azioni del POR FESR 2014-2020 della
Regione Piemonte:

Fondo Innovazione - Azione l.1b.1.1 Sostegno a valorizzazione economica dell'innovazione
attraverso sperimentazione e adozione di soluzioni innovative nei processi, nei prodotti e nelle
formule organizzative, nonché attraverso il finanziamento dell’industrializzazione dei risultati
della ricerca;

Fondo attivita collaborative di R&S — Azione |.1b.1.2. Sostegno alle attivitd collaborative di
R&S per lo sviluppo di nuove tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi

Fondo PMI — Azione Il.3c.1.1 Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni intangibili, e
accompagnamento dei processi di riorganizzazione e ristrutturazione aziendale;



Fondo Attrazione investimenti - Azione ll.3¢c.1.2 - Attrazione di investimenti mediante sostegno
finanziario, in grado di assicurare una ricaduta sulle PMI a livello territoriale;

Fondo Energia — Azione 1V.4b.2.1 - Incentivi finalizzati alla riduzione dei consumi energetici e
delle emissioni di gas climalteranti delle imprese e delle aree produttive;

e tre Fondi di garanzia a valere sull’Azione “lll.3d.6.1 — Potenziamento del sistema delle garanzie
pubbliche per I'espansione del credito in sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia,
favorendo forme di razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi piU efficienti ed efficaci”
si prendono a riferimento:

un Fondo di Garanzia diretta finalizzata a garantire un pit agevole accesso delle imprese
piemontesi alle opportunita offerte dalle Azioni del POR FESR;

un Fondo di riassicurazione, ovvero garanzie su operazioni garantite da confidi e altri fondi di
garanzia;

un Fondo Tranched Cover mediante il quale garantire il rischio di prime perdite (classe junior)
e di perdite successive (tranche mezzanine), su classi segmentate di portafogli creditizi
costituiti da finanziamenti in favore di PMI del territorio piemontese.

2 ANALISI DEI FALLIMENTI DI MERCATO E DELLE CONDIZIONI DI
SUBOTTIMALITA DEGLI INVESTIMENTI

2.1 IL CONTESTO DI RIFERIMENTO

Dall'inizio della crisi economica che ha colpito il contesto nazionale ed internazionale, I'economia
piemontese ha registrato un forte arretramento: tra il 2007 e il 2016 il PIL regionale & arrivato a
perdere 10,2 punti percentuali e la spesa per consumi finali delle famiglie & calato di 2,7 punti
percentuali. Dopo la seconda recessione nel biennio 2012-2013, & seguita una fase di stagnazione, che
solo recentemente si & tradotfta in una modesta ripresa, sostenuta da un miglioramento della congiuntura
nazionale e internazionale. Negli ultimi anni le previsioni di ripresa sono state pib volte disattese. Solo
recentemente, con il miglioramento della congiuntura internazionale e, soprattutto europea, la dinamica
dell’economia regionale sembra consolidarsi, pur in un quadro di incertezza, come evidenziato nel
rapporto dello scorso giugno della Banca d’ltalia: si consolida la crescita del Pil, i consumi delle famiglie
e gli investimenti mantengono un profilo in moderata espansione.

Il rallentamento degli investimenti che ha caratterizzato il contesto economico si pud ricondurre
principalmente a due componenti: la prima relativa alle condizioni economiche e al clima di sfiducia
degli operatori, la seconda alla contrazione del credito bancario. Andando a verificare l'incidenza di
questi due fattori emerge, tuttavia, che mentre & evidente come il contesto abbia influenzato il processo
di accumulazione del capitale sin dallo scoppio della crisi, I'evidenza relativa ad una effettiva riduzione
dell'offerta di credito da parte delle banche si & palesata in Piemonte solo parzialmente e a partire dal
2011. L’erogazione di prestiti ha avuto da allora un andamento calante, stabilizzandosi nel 2016:
'ammontare degli impieghi a dicembre 2016 é risultato inferiore del 5,6% rispetto al dato del 2011.
Con il manifestarsi del credit crunch, a partire dal 2011, I'offerta di credito ha iniziato a contrarsi per le
Amministrazioni pubbliche (-23,0% fra il 2011 ed il 2016 ), per le imprese (-8,2%), per le famiglie
consumatrici, nei confronti delle quali, tuttaviq, il credito ha ricominciato ad affluire con un lieve aumento
a partire dal 2015.

La contrazione degli impieghi & risultata marcata soprattutto per le piccole imprese, tanto da
accentuarne i problemi di liquidita in un periodo in cui giad dovevano scontare gli effetti sui ricavi del
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forte calo della domanda interna. Il rapporto sulle economie regionali della Banca d’ltalia evidenzia
come la dinamica dei finanziamenti bancari abbia rappresentato per le piccole imprese una contrazione
tra il 2011 e il 2016 del 14,1%, a fronte di una diminuzione di circa il 3,6% per le imprese medio
grandi.

Le valutazioni riguardo alle tendenze del sistema creditizio regionale trovano riscontro anche nella
Regional Banking Lending Survey (RBLS). | risultati dell'indagine mostrano con evidenza che, dopo un
iniziale irrigidimento delle condizioni di credito - derivanti sia da scelte interne agli istituti finanziari sia
dalla necessita di adeguarsi ai nuovi standard previsti da Basilea Il per la vigilanza del rischio del
settore bancario- a partire dal 2014 i vincoli hanno iniziato ad allentarsi (soprattutto per quanto
riguarda gli spread e le quantita offerte), sebbene si sia mantenuta una condizione di generale
prudenza da parte degli istituti bancari, soprattutto verso le PMI e le imprese del settore delle
costruzioni, caratterizzati da una pib alta rischiosita.

In generale, la selettivita degli intermediari finanziari si & manifestata principalmente attraverso:
il ricorso a spread piu elevati per le posizioni maggiormente rischiose;
I'aumento dei costi associati al finanziamento, al di la del tasso di interesse;
la richiesta di maggiori garanzie;
la riduzione delle quantita erogate.

Dal punto di vista dei tassi di interesse, si evidenzia come a partire dal 2011 si sia verificato un notevole
irrigidimento delle condizioni di credito per il complesso delle attivitd economiche e delle attivita
manifatturiere. Tra il 31 dicembre del 2010 e lo stesso periodo dell’anno successivo si & registrato un
incremento dei tassi di interesse a breve termine di circa un punto percentuale per il totale delle attivita
economiche (aumentati dal 4,97% al 5,82%): solo nel 2014 hanno incominciato a ridursi per attestarsi al
4,07 nel marzo 2017.

Alla maggior richiesta di garanzie da parte del sistema bancario si & associata una maggiore difficolta
dei Confidi a far fronte all’incremento delle quota di debiti in sofferenza, tanto che si & registrata una
significativa riduzione delle garanzie concesse dai Confidi. Come emerge dal rapporto sulle economie
regionali per il Piemonte della Banca d'ltalia di giugno 2017, i Confidi piemontesi hanno offerto nel
2016 una copertura superiore alla media nazionale (pari al 6,7% delle garanzia personali contro il
4,4% a livello nazionale) ma in calo negli ultimi anni, in linea con la diminuzione degli stock di garanzie
avvenuta a livello nazionale.

Di contro, maggior peso sembra aver assunto negli ultimi anni il ricorso al Fondo di Garanzia per le PMI,
diventato ormai uno strumento rilevante di sostegno al credito delle imprese attraverso il consistente
apporto fornito dai fondi pubblici.

La condizione di deterioramento del credito risulta evidente se si considera il notevole aumento
registrato dalle sofferenze sia rispetto agli importi, che hanno raggiunto i 11.420 milioni di euro nel
2016, sia rispetto al numero di affidati (82.349, a fronte dei 50.832 registrati nel 2007).

2.2 LA STIMA DEL FABBISOGNO POTENZIALE COMPLESSIVO E DEL GAP DI INVESTIMENTO

Al fine di individuare le tipologie di strumenti finanziari utili a supportare gli investimenti delineati nel
POR 2014-2020, I'analisi si & concentrata sulla quantificazione del fabbisogno potenziale necessario
per conseguire gli obiettivi definiti dalla strategia regionale e il gap di investimento da coprire per la
loro realizzazione, nei tre diversi ambiti di riferimento degli SF:

ricerca, sviluppo tecnologico e innovazione;



competitivitd ed attrattivita delle PMI;
efficienza, risparmio energetico e basse emissioni di carbonio.

La stima del fabbisogno finanziario potenziale & stata stimata come differenza tra la possibile
evoluzione della spesa in termini tendenziali e il fabbisogno di investimenti necessario per conseguire al
2023 i valori obiettivo posti alla base del POR FESR 2014-2020, relativamente agli investimenti nella
RSI, agli investimenti a supporto della competitivitd delle PMI e alla sostenibilitd ambientale ed
energetica dei processi produttivi.

By

Sulla base delle simulazioni condotte, il fabbisogno finanziario & quantificabile in circa 17 miliardi di
euro nell'insieme del periodo, di cui la quota maggiore (8,5 miliardi di euro) riferita agli interventi nel
campo dell’energia. In termini relativi emerge, tuttavia, come l'impegno maggiore sia atteso dagli
investimenti in ricerca, sviluppo e innovazione, che dovrebbero aumentare entro il 2023 di circa il 43%
rispetto alla stima tendenziale, mentre gli interventi per le PMI dovrebbero crescere di circa il 26%.
Anche se si considera I'incremento degli investimenti necessario per conseguire al 2023 gli obiettivi del
POR rispetto al dato attuale, emerge come all’ambito della RSI sia richiesto I'impegno relativo
maggiore: gli investimenti devono crescere del 20%, a fronte del 15% stimato per gli interventi a
favore della competitivita delle piccole e medie imprese.

Tabella 2.1 — Fabbisogno finanziario potenziale
(Importo in milioni di euro, Variazione percentuale nel periodo 2015-2023)

Incremento della quota

Crescita attesa del di investimenti
Ambiti di investimento Fabbisogno complessivo  fabbisogno rispetto alla necessario a coprire il
stima tendenziale fabbisogno
2015-2023
Ricerca, sviluppo tecnologico e innovazione 1.142 43% 20%
Competitivita delle PMI 7.593 26% 15%
Transizione verso un’economia a basse emissioni 8.502 cLE

Totale fabbisogno 17.237

* Non calcolabile in quanto riferito alla variazione dei consumi energetici

Se la restrizione del credito e la generale situazione di instabilitd economica hanno agito negli ultimi
anni da deterrenti per la spesa privata, anche le risorse pubbliche a disposizione — che agiscono da
leva per quelle private - si sono dimostrate inadeguate a sostenere il livello minimo di interventi. In tale
prospettiva, a fronte di un trend negativo degli investimenti pubblici e dei persistenti fallimenti di
mercato legati agli ambiti in cui operano le imprese, la copertura del fabbisogno finanziario necessario
per conseguire gli obiettivi del POR potra essere raggiunto solo attraverso un forte coinvolgimento del
settore privato e solo mediante I'utilizzo di strumenti in grado di favorire una leva finanziaria adeguata
al loro utilizzo.

3 ANALISI DELLE LEZIONI APPRESE DALL’IMPIEGO DI STRUMENT]
ANALOGHI

La valutazione ex ante degli Strumenti finanziari fornisce una panoramica dell’'offerta di strumenti di
ingegneria finanziaria, formalizzati o meno come tali, utilizzati nell’ambito della programmazione 2007-
2013 del POR FESR Piemonte insieme ad una prima valutazione dei principali punti di forza e di
debolezza emersi nel corso della loro attuazione. Gli strumenti finanziari identificati sono:

A. Fondi di garanzia: strumenti finanziari volti a migliorare la capacita di accesso al credito da parte
delle PMI, sia in forma diretta (concessa direttamente alle banche e agli intermediari finanziari), sia
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in forma di Riassicurazione/Controgaranzia (garanzia su operazioni garantite da confidi e aliri
fondi di garanzia). L'AdG, tra il 2009 e il 2013, ha introdotto quattro strumenti di ingegneria
finanziaria che hanno dato luogo alla costituzione di altrettanti Fondi:

0 Fondo regionale di riassicurazione per le PMI artigiane,

0 Fondo regionale di riassicurazione per le PMI non artigiane,

0 Fondo per I'integrazione dei fondi rischi dei Confidi,

0 Fondo per lo smobilizzo dei crediti verso gli Enti locali.

B. Fondi rotativi: strumenti finanziari di finanza agevolata rivolti alle imprese, anche in abbinamento a
finanziamenti in conto capitale. Gli interventi che nel corso del settennio si sono avvalsi di fondi
rotativi sono:

0 Interventi per la ricerca e l'innovazione (RI3), per agevolare gli investimenti delle PMI
piemontesi in ambiti quali I'innovazione dei processi produttivi, I'ecoinnovazione, la sicurezza
nei luoghi di lavoro e I'adozione delle tecnologie dell’informazione e della comunicazione;

O Interventi per l'uso sostenibile delle risorse (Bandi energia), finalizzati alla promozione
dell’eco-sostenibilita di lungo termine della crescita economica.

C. Prestito BEl: strumento finanziario denominato “Regione Piemonte Lloan for SME’s” destinato
esclusivamente al finanziamento a medio/lungo termine di investimenti realizzati da PMI operanti
nel territorio regionale, con l'intento di sostenere e rafforzare il sistema produttivo.

Le evidenze emerse dalla ricognizione effettuata sugli strumenti di ingegneria finanziaria permettono di
avanzare alcune considerazioni circa il loro utilizzo, vere e proprie lezioni apprese, ricavate grazie ad
indicatori - numero di imprese finanziate, leverage e valore aggiunto — riguardanti 'operativitd e
I'efficacia registrata:

®= | Fondi di riassicurazione e i Fondi per lintegrazione dei fondi rischi dei Confidi hanno
effettivamente consentito I'accesso al credito a imprese sane sotto il profilo economico ma che
avrebbero, in loro assenza, corso seri rischi di fuoriuscita dal mercato. Essi hanno inoltre indotto
finanziamenti aggiuntivi in misura molto consistente assicurando un leverage superiore a 2;

" |l Fondo per lo smobilizzo crediti verso gli Enti locali ha registrato una bassa operativita,
essenzialmente quale conseguenza dello spiazzamento determinato da strumenti analoghi resi
disponibili a livello nazionale;

= | fondi rotativi a tasso agevolato hanno sostenuto ingenti investimenti innovativi da parte delle PMI
(oltre 300 milioni considerando solo la Misura Ri3), assicurando comunque un effetto moltiplicatore
di 2 a 1 e un leverage di 4.

In generale, va rimarcato come i risultati presentati abbiano, per loro natura, valore solo parziale. Per
una valutazione compiuta sarebbe necessario disporre dei valori a chiusura dei diversi strumenti, valori
che, in relazione agli indicatori impiegati, sono destinati a sicura crescita: per tutti gli strumenti i dati
fanno infatti riferimento al 31/12/2014, mentre la loro operativitd continua anche per I'anno in corso e,
per i Fondi di garanzia, anche per buona parte del 2016, in linea con le disposizioni specifiche che gli
ordinamenti comunitari sulla chiusura della programmazione 2007-2013 hanno stabilito per gli strumenti
di ingegneria finanziaria.



4 ANALISI QUANTITATIVA DEL LEVERAGE E DEL VALORE AGGIUNTO
DELLO STRUMENTO FINANZIARIO

La valutazione del valore aggiunto deve comparare i risultati che possono essere raggiunti attraverso lo
SF rispetto ad altre forme di supporto, verificando se la scelta consente di perseguire gli obiettivi della
strategia regionale nel modo piu efficiente ed efficace. Cosi come indicato dalle linee guida sulla
valutazione ex ante degli strumenti finanziari, la valutazione deve prendere in considerazione tre ordini
di elementi:

il leverage dello strumento finanziario, che risulta direttamente influenzato dal contributo
fornito allo SF dagli investitori privati;

i benefici diretti che gli investimenti finanziati dallo SF sono in grado di conseguire, espressi in
termini di indicatori fisici, ovvero numero di imprese che ricevono un sostegno, numero di posti
di lavoro creati nella ricerca, ecc.;

i benefici indiretti, espressi in termini fisici (numero di progetti di R&l finanziati; riduzione delle
emissioni di gas effetto serra nel caso di progetti di efficienza energetica; ecc.) e connessi
all’effetto rotativo degli SF.

Per quanto riguarda il primo aspetto, si deve tener conto che il calcolo del leverage dello SF non
necessariamente coincide con il valore aggiunto. Il leverage, sulla base di quanto disposto dall’art. 140
del Regolamento finanziario, viene calcolato come rapporto tra le risorse nazionali, pubbliche e private,
e le risorse dei Fondi SIE (quota unionale), ma a differenza del valore aggiunto non tiene in
considerazione:

il contributo finanziario agli investimenti apportato dai destinatari finali degli interventi;

la natura finanziaria dello strumento, ad esempio se il supporto avviene attraverso sovvenzioni
a fondo perduto o attraverso finanziamenti rimborsabili;

il futuro valore degli investimenti aggiuntivi che possono essere implementati in presenza di
fondi rotativi oltre il ciclo di programmazione.

Dal punto di vista quantitativo la valutazione del valore aggiunto dello SF deve prendere in
considerazione:

I'apporto, in termini di risorse finanziarie, conferite al Fondo dagli investitori in aggiunta alle
risorse europee e nazionali fornite attraverso i Fondi SIE;

I'intensitd e le caratteristiche delle tipologie di strumenti fornite attraverso gli SF, cosi come
delle altre risorse eventualmente apportate attraverso le risorse FESR, anche a titolo di
sovvenzione, per rendere attrattivi e remunerativi gli investimenti del Fondo per un investitore
privato;

le caratteristiche rotative garantite dal Fondo con la possibilita di finanziare altri potenziali

interventi analoghi una volta recuperare le risorse prestate;

le ulteriori risorse apportate dal destinatario finale degli interventi e che, sulla base della
normativa unionale, non sono ricomprese nel calcolo del leverage dello SF, ma contribuiscono
in ogni caso a determinare il valore aggiunto dello SF.



Di seguito si riportano i risultati delle simulazioni, sia per i Fondi rotativi di finanzia agevolata sia per i
Fondi di garanzia finalizzati a migliorare la capacitd di accesso al credito delle PMI.

4.1 FONDI ROTATIVI DI FINANZA AGEVOLATA

4.1.1  ASSE |: RICERCA, SVILUPPO TECNOLOGICO E INNOVAZIONE

4.1.1.1  Azione .1b.1.1. - Sostegno alla valorizzazione economica dell’innovazione attraverso la
sperimentazione e I'adozione di soluzioni innovative nei processi, nei prodotti e nelle
formule organizzative, nonché attraverso il finanziamento dell'industrializzazione dei
risultati della ricerca

Nelle simulazioni sono stati presi in considerazione, ricorrendo anche ad esempi di altre Regioni, due
possibili alternative di funzionamento dello strumento rispetto a possibili combinazioni dell’aiuto con
contributi a fondo perduto:

nella prima ipofesi, si & assunto un contributo a fondo perduto pari al 20% della spesa
ammissibile dei progetti e il restante 80% a carico del fondo rotativo interamente a carico
delle risorse del POR;

nella seconda ipotesi, si & assunto un finanziamento agevolato interamente a carico delle
risorse del POR sino al 100% della spesa complessiva ammissibile del progetto, senza
contributi a fondo perduto e senza il coinvolgimento di investitori privati nel finanziamento del
Fondo (ad esempio come nel caso della nuova Linea R&S per MPMI del Fondo di Rotazione
per I'lmprenditorialitd - FRIM FESR 2020 - recentemente istituzione da parte della Regione
Lombardia e diretta a sostenere progetti di ricerca, sviluppo e innovazione).

inoltre, per le simulazioni si sono adottate le seguenti assunzioni:
per quanto riguarda le condizioni finanziarie:

- un tasso di inferesse per la quota apportata al Fondo da parte degli investitori privati pari al
5,32%;
- un tasso di interesse per la quota a valere sulle risorse del POR pari allo 0,5%;

- una durata del prestito di sei anni con preammortamento di dodici mesi;

un contributo da parte del destinatario finale pari al 35% della spesa ammissibile nel caso di
sostegno a fondo perduto.

Le simulazioni condotte evidenziano come, rispetto alla sovvenzione a fondo perduto, I'adozione di una
forma di supporto attraverso uno Strumento finanziario non produca un effetto leverage o un valore
aggiunto sensibilmente differente. E' evidente, tuttavia, che differenti sarebbe i vantaggi per i soggetti
coinvolti nelle azioni:

il vantaggio massimo per le imprese, espresso in termini di ESL, si ottiene con una misura di
sostegno a fondo perduto, mentre il vantaggio si riduce progressivamente passando
dall'ipotesi 1 all'ipotesi 2 ('ESL risulta pari rispettivamente al 28,1% e al 15,8%);

per contro, il vantaggio massimo per I’Amministrazione, valutato in termini di valore attuale
netto del rimborso del prestito, si otterrebbe nell'ipotesi 2 con 135 milioni di euro, mentre si
ridurrebbe a 108 milioni di euro nellipotesi 1 e sarebbe pari a zero in presenza di un
contributo a fondo perduto.
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Tabella 4.1 — Asse |: Leverage e valore aggiunto dello strumento finanziario

Strumento finanziario

Sovvenzioni
Ipotesi 1 Ipotesi 2
a Fondo rotativo di finanza agevolata 119.504.473,60 149.380.592,00
b di cui FESR (comprensivo della quota nazionale) 119.504.473,60 149.380.592,00
c investitori privati 0,00
d Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale 0,00 277.421.099,43
e Contributi FESR a fondo perduto 29.876.118,40 149.380.592,00
f TOTALE 149.380.592,00 149.380.592,00 426.801.691,43
g FESR (quota UE) 74.690.296,00 74.690.296,00 74.690.296,00
h  Cofinanziamento nazionale 74.690.296,00 74.690.296,00 74.690.296,00
i Cofinanziamento privato 0,00 0,00
| Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale 0,00 0,00 277.421.099,43
m ELS medio (%) 28,1 15,8 35,0
n Leverage (g+h+i)/g 2,0 2,0 2,0
o VAN del rimborso del prestito (scontato al tasso di riferimento UE) 107.823.508,32 134.779.385,40
p Valore aggiunto (g+h+i+l+o)/g 34 3,8 57
Benefici diretti
Numero di imprese che ricevono un sostegno 526 526 1.503
costniseana ume ot par mercte e 132 132 576
orodont v costcons una ot po mrese 395 395 117
((;r:;i::ei:”:::;p::::;i :)elle imprese che ricevono un sostegno 162 162 462
Benefici indiretti (effetto rotativo dello SF)
Numero di imprese che ricevono un sostegno 380 475 -
- Numero di imprese sostenute per introdurre nuovi prodotti che 05 119 )
costituiscono una novitda per il mercato
- Numero di imprese beneficiarie di un sostegno per introdurre
prodotti che costituiscono una novitd per l'impresa 285 356 )
Crescita dell’'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno 117 146 )

(equivalenti a fempo pieno)

Le simulazioni presentate dimostrano che I'utilizzo di uno Strumento finanziario pud fornire un rilevante
valore aggiunto in termini di economicitd e sostenibilitad dell'intervento pubblico. Dal punto di vista dei
beneficiari, a fronte di una potenziale riduzione dellintensitad di aiuto in termini di ESL, gli Strumenti
finanziari possono garantire una pil ampia e certa copertura finanziaria dell’operazione. Mentre le
sovvenzioni dirette garantiscono, infatti, un’elevata intensitad di aiuto, ma non un’adeguata copertura
finanziaria dell’operazione, lasciando di fatto al beneficiario il problema di reperire le risorse
necessarie al cofinanziamento privato dell’operazione, con I'utilizzo di un Fondo rotativo (nelle sue
diverse ipotesi) l'intervento pubblico fornisce, al contrario, un’ampia copertura finanziaria a fronte di un
aiuto inferiore in termini di ESL.
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4.1.1.2 Azione I.1b.1.2 — Sostegno alle attivita collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove
tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi

La misura si rivolge alle imprese associate ai Poli di Innovazione Piemontesi operanti nelle aree
tematiche individuate dalla Giunta regionale: Agrifood,Energy and Clean Technologies, Green
Chemistry and Advanced Materials, ICT, Life Sciences, Smart Products and Manufacturing, Textile.

Verranno considerati ammissibili i progetti di ricerca industriale e/o di sviluppo sperimentale la cui
componente di ricerca sard prevalente rispetto alla componente di sviluppo. Il livello di maturita
tecnologica, in termini di Technology readiness level (TRL), dovra essere pari almeno a 4 e si richiede di
raggiungere il livello 7 al termine del progetto. Tale requisito si riterra soddisfatto qualora I'impresa
ricorra a un contratto di ricerca con Organismi di ricerca (ODR) pubblici o privati per almeno il 20% del
costo del progetto. Fra le spese ammissibili, quelle per servizi di consulenza (incluse le spese per servizi
di ricerca contrattuale affidati a ODR) possono raggiungere al massimo il 40% dei costi totali ammessi:
nel caso in cui i servizi siano affidati a ODR, tali costi devono corrispondere almeno al 20% dei costi
totali dell'investimento (30% se forniti dagli Enti gestori del Polo).

La misura proposta ipotizza uno strumento finanziario (SF) che combina un sostegno a fondo perduto per
le spese di personale e le spese generali (non oltre il 75% del costo totale ammissibile di progetto) e un
finanziamento agevolato per le restanti tipologie di spese ammissibili, tra cui quelle per servizi di
consulenza e commessa di ricerca ad ODR. L'aiuto viene ripartito fra una parte a fondo perduto ed una
derivante dallo SF, che si determina come il valore attualizzato degli interessi che I'impresa avrebbe
dovuto sostenere in assenza del sostegno regionale (che prevede un tasso pari a 0). Dato un massimale
di aiuto, la composizione dello SF assumerd configurazioni diverse in relazione alla quota di spese
ammissibili che si stabilirad supportabile dal fondo perduto rispetto a quella che potra beneficiare di un
finanziamento da parte del Fondo regionale. Il vincolo sul massimale di aiuto deriva dal Regolamento
(UE) n. 651/2014 e s.m.i.: per le PMI si prevede un livello di aiuto non superiore al 60%. Un ulteriore
vincolo sarda definito dalla misura e dipendera dalla ripartizione delle spese ammissibili fra spese per
servizi di R&S, supportati dal finanziamento regionale, e la parte residua, che beneficera di un
contributo a fondo perduto. Una volta fissato il massimale d’aiuto che si intende raggiungere, sard
necessario determinare 'aiuto in termini di equivalente sovvenzione lorda (ESL) per la parte relativa al
prestito e, successivamente, evidenziare la componente residua di aiuto che andrd a sostenere le spese
ammissibili cui si applica.

Ipotizzando un tasso di interesse pari a zero sul finanziamento POR FESR, il calcolo dell’ESL derivante
dal prestito regionale dipendera dalla scelta di un opportuno livello medio di ‘merito creditizio’ da
assumere a riferimento per le operazioni di finanziamento ai progetti previsti dai bandi, che
rappresenterd il tasso di mercato al quale verrebbe fissato un ipotetico prestito sul mercato del credito
per le operazioni finanziate dal Fondo. La ripartizione dell’aiuto assume diverse configurazioni in
relazione ai margini che vengono applicati al tasso di riferimento (con maggiorazione di 1000 punti
base) per determinare il tasso di mercato per il calcolo dell’ESL.

Le Tabella 4.2 riporta gli esti delle simulazioni, con ipotesi di ESL; = 60%, in base a tre diverse
configurazioni dello SF per entitd del fondo perduto e del finanziamento agevolato (cioé 60%/40%,
70%/30% ed 80%/20%), ciascuna valutata a tre livelli di ‘merito-creditizio’ presi a riferimento (75,
220 e 650 punti base di margine sul tasso base). Nell'ultima colonna si presenta il confronto con una
misura rivolta interamente alla sovvenzione a fondo perduto:

* finanziamento a tasso zero, interamente a carico del Fondo regionale POR FESR, con scadenza
del rimborso a 5 anni, secondo un piano di ammortamento italiano a rate posticipate con un
anno di preammortamento;
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* spese per il personale e spese generali comprese fra il 60% e I'80%; spese per consulenza
(inclusi i servizi di ricerca) comprese fra il 20% e il 40%;

* spread da applicare al tasso base per il calcolo figurativo del tasso di interesse mercato
rispettivamente di 75, 220 e 650 punti base.

Secondo tali ipotesi, il valore assoluto o percentuale dell’lESL non muta, piuttosto varia la composizione
dello strumento fra la parte destinata al pagamento degli interessi e la componente a fondo perduto.
La prima cresce a) alllaumentare della quota di costi ammissibili del progetto ammessi a finanziamento
regionale a tasso zero, e b) all’aumentare dello spread preso a riferimento.

Nelle diverse configurazioni il leverage della misura (pari a 2) non varia: non sono previste risorse
ulteriori rispetto a quelle regionali, né sono previsti apporti da parte di investitori privati. Il volume di
investimenti che lo SF pud sostenere cresce al ridursi della quota dell'investimento totale riferita alle
spese di consulenza, ammesse a finanziamento agevolato: al diminuire di tale quota si richiede un
maggior impegno da parte del destinatario.

Il Fondo prevede aspetti di rotativitad che contribuiscono ad accrescere il valore aggiunto dello
strumento: quest’ultimo si pud calcolare per una valore compreso fra 2,80% e 3,14% in relazione alla
maggiore o minore porzione dei costi ammissibili che verrd ammessa a finanziamento (rispetto al fondo
perduto) nel caso di ESL pari al 60%. Assumendo un valore pari a 700 mila Euro per progetto, si
possono stimare i beneficiari dell’azione fra 250 e 350 imprese nel caso di ESL = 60% L’effetto rotativo
del Fondo potrebbe aggiungere un numero di beneficiari compreso fra 20 e 170.

In termini occupazionali (assumendo un parametro pari a 150 mila Euro per LTE) gli investimenti possono
generare un numero di occupati compreso fra 400 e 600 circa (nel caso di ESL inferiore) , a cui se ne
aggiungono 100-200 a seguito dell’effetto rotativo del Fondo.
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Tabella 4.2 - Fondo rotativo di finanza agevolata. Azione
sostenibili, di nuovi prodotti e servizi”

‘

“1.1b.1.2 — Sostegno alle attivita collaborative di R&S per

lo sviluppo di nuove tecnologie

Simulazione con ESL=60%

Sovvenzione
a fondo

Parametri simulazione perduto
Quota Fondo Perduto 60 60 60 70 70 70 80 80 80
Spread su tasso base 75 220 650 75 220 650 75 220 650
(a) Risorse POR-FESR 60.000.000  60.000.000  60.000.000 60.000.000  60.000.000  60.000.000 60.000.000  60.000.000  60.000.000 60.000.000
(a.1) - Quota UE 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000
(a.2) - Cofinanziamento Nazionale 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000  30.000.000  30.000.000 30.000.000
(b) Risorse di Investitori Privati - - - - - - - - - -
(c) Altre Risorse Pubb./Priv. del Destinatario Finale 422.982 1.517.962 4.935.441 7.057.857 8.066.286  11.174.716 15.329.584  16.174.763  18.740.434 40.000.000
(d) Volume Investimenti che Ricevono Sostegno 60.422.982  61.517.962  64.935.441 67.057.857 68.066.286  71.174.716 75.329.584  76.174.763  78.740.434 100.000.000
Strumento Finanziario
(e) - Finanziamento Agevolato 24.169.193  24.607.185  25.974.176 20.117.357  20.419.886  21.352.415 15.065.917  15.234.953  15.748.087
(f) - Fondo Perduto 35.830.807  35.392.815  34.025.824 39.882.643  39.580.114  38.647.585 44.934.083  44.765.047  44.251.913
(g) ESL percentuale totale 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
(g.1) ESL percentuale Finanziamento Agevolato 0,70 2,47 7,60 0,53 1,85 5,70 0,35 1,23 3,80
(g.2) ESL percentuale Fondo perduto 59,30 57,53 52,40 59,47 58,15 54,30 59,65 58,77 56,20
(h) Leverage (a+b)/(a.1) 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
(i) VAN del Rimborso del Prestito 23.559.393  23.986.334  25.318.836 19.609.787  19.904.683  20.813.683 14.685.797  14.850.568  15.350.755
(j) Valore Aggiunto (a+b+c+i)/(a.1) 2,80 2,85 3,01 2,89 2,93 3,07 3,00 3,03 3,14 3,33
Indicatori
(k) Importo Medio Previsto 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 600.000
(1) N. Atteso Progetti 86 88 93 96 97 102 108 109 112 167
(m) N. Imprese 259 264 278 287 292 305 323 326 337 500
(n) N. Occupati Totali 403 410 433 447 454 474 502 508 525 667
(o) N. Progetti (effetto rotativo) 34 34 36 28 28 30 21 21 22
(p) N. Occupati (effetto rotativo) 157 160 169 131 133 139 98 99 102
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4.1.1.3 Azione Il.1b.1.2 — Sostegno alle attivitd collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove

tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi (con intervento banche)

La misura sopra proposta prevede un finanziamento agevolato a valere interamente su fondi Fesr. E’
ipotizzabile affiancare a questa uno strumento finanziario che preveda il ricorso al finanziamento
bancario. Tale strumento trova giustificazione nelle seguenti ragioni:

L'intervento di un investitore privato, in particolare di istituti bancari, consente di migliorare
I'efficacia dello strumento grazie ad un piu attento esame del merito creditizio dei potenziali
beneficiari attraverso il vaglio operato dal canale bancario.

L'intervento di investitori privati aumenta le risorse a disposizione dei beneficiari a parita di
risorse regionali, attraverso un pivU elevato leverage dello SF.

Si riducono le risorse assorbite dal sostegno regionale al finanziamento a tasso zero
aumentando in misura corrispondente le risorse da destinare al sostegno a fondo perduto.

Le spese per servizi (e in particolare per i servizi di R&S) del progetto proposto dal beneficiario
si avvantaggiano di un finanziamento il cui costo & correlato al merito del credito dell'impresa,
con l'introduzione di un elemento segnaletico fornito dal riscontro di mercato, ma al tempo
stesso & fortemente mitigato da una rilevante componente di fondi regionali a tasso zero. La
componente regionale consente alla banca di ridurre I'avversione al rischio che potrebbe
portare al fallimento di mercato nel finanziamento di investimenti in R&S.

Comunque lo SF consente all'impresa di disporre di risorse da investire all’inizio del progetto, in
aggiunta al sostegno che deriva dal contributo a fondo perduto, rafforzandone ['effetto
incentivante.

Nelle tabelle seguenti (Tabella 4.3) si riportano gli esti delle simulazioni con ipotesi di ESLi=60% e
ESL2=50%, in base a diverse configurazioni di ripartizione fra:

quota di spese per il personale e spese generali sulle quali si ipotizza il sostegno a fondo
perduto: 60% oppure 80% delle spese ammissibili totali (indicata in tabella con alpha);

quota di finanziamento regionale a tasso agevolato (indicato in tabella con beta) e, a
complemento, quota di finanziamento da parte della banca;

tre diversi livelli di ‘merito creditizio’ presi a riferimento (75, 220 e 650 punti base di margine
sul tasso base).

Tale simulazione pud essere confrontata con una misura rivolta interamente alla sovvenzione a fondo
perduto (ultima colonna delle precedenti Tabella 4.2) pud essere cosi riassunta:

finanziamento in parte a carico del Fondo regionale POR FESR a tasso zero, in parte a tasso
commerciale presso intermediario creditizio (60/40% oppure 80/20%), con scadenza del
rimborso a 5 anni, secondo un piano di ammortamento italiano a rate posticipate: & previsto un
anno di preammortamento;

spese per il personale e spese generali comprese fra il 60% e '80%; spese per consulenza
(inclusi i servizi di ricerca) comprese fra il 20 e il 40%;

spread da applicare al tasso base per il calcolo figurativo del tasso di interesse mercato
rispettivamente di 75, 220 e 650 punti base’;

1 Comunicazione della Commissione relativa alla revisione del metodo di fissazione dei tassi di riferimento e di

attualizzazione;
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¢ due configurazioni di ESL: 60% pari al massimo concedibile e 50%, che approssima la media
risultante dai precedenti bandi.

Secondo tali ipotesi non muta il valore assoluto o percentuale della sovvenzione a vantaggio del
beneficiario (ESL), piuttosto varia la composizione dei benefici dello strumento derivanti dalla parte
destinata al pagamento degli interessi per la quota sovvenzionata, cioé la parte di finanziamento
regionale a tasso zero, e dalla componente a fondo perduto.

La prima cresce a) all’aumentare della quota di costi ammissibili del progetti ammessi a finanziamento
regionale a tasso zero (beta), b) alllaumentare dello spread preso a riferimento (in base alla classe di
merito creditizio che si ipotizza piu consono a descrivere la situazione della platea dei beneficiari).

Lo SF & costruito in modo tale che la percentuale di sovvenzione (ESL) che I'impresa riceve tramite il
finanziamento regionale non é influenzata dal massimale complessivo di aiuto: la differenza fra i
massimali adottati (60% vs 50%) andrd a sostenere una diversa (maggiore) quota di fondo perduto
sulle spese per personale e generali.

Nelle diverse configurazioni il leverage della misura (compreso fra 2,11 e 2,45), in base alla diversa
gradazione dell’apporto allo SF da parte di investitori privati (banche) secondo le ipotesi considerate.

Il volume di investimenti che lo SF composito pud sostenere & crescente quanto piu si riduce la quota
dellinvestimento totale riferita alle spese di consulenza, ammesse a finanziamento agevolato rispetto al
totale delle spese del progetto proposto: al diminvire di tale quota lungo i valori previsti nelle
simulazioni (fra il 40% e il 20%) infatti, si richiede un maggior impegno da parte del destinatario finale
nella copertura delle spese del progetto. Sono queste ultime a determinare nelle diverse simulazioni un
piv elevato livello di investimenti complessivi, mentre |'effetto dovuto ad un aumento del contributo
offerto dagli altri investitori privati (banche) appare meno rilevante sotto questo profilo.

Il Fondo prevede aspetti di rotativitd, attraverso la restituzione del capitale preso a prestito da parte
dei beneficiari, che contribuisce ad accrescere il valore aggiunto dello strumento: quest’ultimo si pud
calcolare per una valore compreso fra 2,86% e 3,17% in relazione alla maggiore o minore porzione
dei costi ammissibili che verrd ammessa a finanziamento con fondi regionali (rispetto al fondo perduto)
nel caso di ESL pari al 60%. Tali valori risultano leggermente piv elevati, rispettivamente del 3,21% e
3,69% nel caso di ESL pari al 50%.

Assumendo, come per lo SF precedentemente illustrato (Paragrafo 4.1.1.2), un valore pari a 700 mila
Euro per progetto, una media allineata rispetto a quanto rilevato nei bandi gia avviati in questo ciclo di
programmazione e con raggruppamenti in media di 3 imprese per progetto, si possono stimare i
beneficiari dell’azione fra 280 e 365 imprese nel caso di ESL = 60%, e tra 314 e 425 nel caso di ESL
= 50%. L'effetto rotativo del Fondo potrebbe aggiungere un numero di beneficiari compreso fra 90 e
200.

eur-lex.europa.eu/legal-content /IT/TXT /HTML/2uri=CELEX%3A52008XC0119%2801%29&from=EN.
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In termini occupazionali (assumendo un parametro pari a 150 mila Euro per LTE2) gli investimenti
genererebbero un numero di occupati compreso fra 500 e 700 circa (nel caso di ESL inferiore) , a cui se
ne aggiungono 200-300 a seguito dell’effetto rotativo del Fondo.

2 Approssima il costo medio necessario alla realizzazione di un posto di lavoro utilizzato fra gli indicatori relativi
all’Azionelll.3c.1.1 Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni intangibili, e accompagnamento dei
processi di riorganizzazione e ristrutturazione aziendale (Relazione lllustrativa del set di indicatori
assunto dal Por Fesr Piemonte 2014-2020)

17



Tabella 4.3 - Fondo rotativo di finanza agevolata. Azione “ I.1b.1.2 — Sostegno alle attivitd collaborative di R&S per lo sviluppo di

sostenibili, di nuovi prodotti e servizi” (con intervento banche)

nuove tecnologie

| ESL AL 50%
Quota FP (alpha) 60 60 60 60 60 60 80 80 80 80 80 80
Quota Agevolazione (beta) 60 60 60 80 80 80 60 60 60 80 80 80
Quota FA (beta*(1-alpha)) 24 24 24 32 32 32 12 12 12 16 16 16
Spread (s) 75 220 650 75 220 650 75 220 650 75 220 650
(a) Risorse POR-FESR 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000
(a.1) - Quota UE 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000
(a.2) - Cofinanziamento Nazionale 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000
(b) Risorse di Investitori Privati 13.022.249 13.148.344 13.528.789 5.863.670 5.889.101 5.964.223 7.759.458 7.804.053 7.936.522 3.640.225 3.650.010 3.678.728
(c) Altre Risorse Pubb./Priv. del Destinatario Finale 8.366.806 9.028.807 11.026.144 7.432.207 7.724.662 8.588.560 29.233.764 29.746.615 31.270.003 27.365.392 27.600.234 28.289.465
(d) Volume Investimenti che Ricevono Sostegno 81.389.055 82.177.151 84.554.934 73.295.877 73.613.763 74.552.783 96.993.222 97.550.669 99.206.525 91.005.617 91.250.244 91.968.193
Strumento Finanziario
(e) - Finanziamento Agevolato 19.533.373 19.722.516 20.293.184 23.454.681 23.556.404 23.856.891 11.639.187 11.706.080 11.904.783 14.560.899 14.600.039 14.714.911
(f) - Fondo Perduto 40.466.627 40.277.484 39.706.816 36.545.319 36.443.596 36.143.109 48.360.813 48.293.920 48.095.217 45.439.101 45.399.961 45.285.089
(8) ESL percentuale totale 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00
(g.1) ESL percentuale Finanziamento Agevolato 0,28 0,99 3,04 0,14 0,49 1,52 0,14 0,49 1,52 0,07 0,25 0,76
(g.2) ESL percentuale Fondo perduto 49,72 49,01 46,96 49,86 49,51 48,48 49,86 49,51 48,48 49,93 49,75 49,24
(h) Leverage (a+b)/(a.1) 2,43 2,44 2,45 22 2,2 2,2 2,26 2,26 2,26 2,12 2,12 2,12
(i) VAN del Rimborso del Prestito 19.040.537 19.224.908 19.781.178 22.862.908 22.962.065 23.254.970 11.345.525 11.410.730 11.604.420 14.193.520 14.231.673 14.343.647
(j) Valore Aggiunto (a+b+c+i)/(a.1) 3,35 3,38 3,48 3,21 3,22 3,26 3,61 3,63 3,69 3,51 3,52 3,54
Indicatori
(k) Importo Medio Previsto 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000
(I) N. Atteso Progetti 116 117 121 105 105 107 139 139 142 130 130 131
(m) N. Imprese 349 352 362 314 315 320 416 418 425 390 391 394
(n) N. Occupati Totali 544 549 565 490 492 498 648 652 663 608 610 615
(o) N. Progetti (effetto rotativo) 62 63 66 50 50 52 44 a4 46 38 39 39
(p) N. Occupati (effetto rotativo) 287 293 310 233 235 241 204 206 213 179 180 183
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Tabella 4.3 - Fondo rotativo di finanza agevolata. Azione “ I.1b.1.2 — Sostegno alle attivita collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove tecnologie
sostenibili, di nuovi prodotti e servizi” (con intervento banche)

Simulazi ESL AL 60%
Quota FP (alpha) 60 60 60 60 60 60 80 80 80 80 80 80
Quota Agevolazione (beta) 60 60 60 80 80 80 60 60 60 80 80 80
Quota FA (beta*(1-alpha)) 24 24 24 32 32 32 12 12 12 16 16 16
Spread (s) 75 220 650 75 220 650 75 220 650 75 220 650
(a) Risorse POR-FESR 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000 60.000.000
(a.1) - Quota UE 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000
(a.2) - Cofinanziamento Nazionale 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000
(b) Risorse di Investitori Privati 11.466.796 11.564.454 11.857.739 5.225.343 5.245.529 5.305.046 6.679.656 6.712.677 6.810.453 3.160.806 3.168.181 3.189.795
(c) Altre Risorse Pubb./Priv. del Destinatario Finale 200.679 713.385 2.253.129 91.448 323.585 1.008.030 16.816.039 17.195.782 18.320.210 15.859.348 16.036.343 16.555.078
(d) Volume Investimenti che Ricevono Sostegno 71.667.475 72.277.840 74.110.868 65.316.791 65.569.114 66.313.076 83.495.694 83.908.458 85.130.663 79.020.154 79.204.524 79.744.873
Strumento Finanziario
(e) - Finanziamento Agevolato 17.200.194 17.346.682 17.786.608 20.901.373 20.982.116 21.220.184 10.019.483 10.069.015 10.215.680 12.643.225 12.672.724 12.759.180
(f) - Fondo Perduto 42.799.806 42.653.318 42.213.392 39.098.627 39.017.884 38.779.816 49.980.517 49.930.985 49.784.320 47.356.775 47.327.276 47.240.820
(g) ESL percentuale totale 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
(g.1) ESL percentuale Finanziamento Agevolato 0,28 0,99 3,04 0,14 0,49 1,52 0,14 0,49 1,52 0,07 0,25 0,76
(g.2) ESL percentuale Fondo perduto 59,72 59,01 56,96 59,86 59,51 58,48 59,86 59,51 58,48 59,93 59,75 59,24
(h) Leverage (a+b)/(a.1) 2,38 2,39 2,4 2,17 2,17 2,18 2,22 2,22 2,23 2,11 2,11 2,11
(i) VAN del Rimborso del Prestito 16.766.225 16.909.017 17.337.844 20.374.022 20.452.728 20.684.789 9.766.687 9.814.969 9.957.933 12.324.230 12.352.985 12.437.260
(j) Valore Aggiunto (a+b+c+i)/(a.1) 2,95 2,97 3,05 2,86 2,87 2,9 3,11 3,12 3,17 3,04 3,05 3,07
Indicatori
(k) Importo Medio Previsto 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000
(I) N. Atteso Progetti 102 103 106 93 94 95 119 120 122 113 113 114
(m) N. Imprese 307 310 318 280 281 284 358 360 365 339 339 342
(n) N. Occupati Totali 479 483 495 437 438 443 558 561 569 528 530 533
(o) N. Progetti (effetto rotativo) 48 49 51 40 40 41 32 33 34 29 29 30
(p) N. Occupati (effetto rotativo) 223 226 238 185 186 191 151 153 157 135 136 138
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4.1.2 ASSE lll: COMPETITIVITA DEI SISTEMI PRODUTTIVI

Le attivitd potenzialmente finanziabili sul’Asse Il attraverso Fondi rotativi di finanza agevolata sono
rivolte a) al sostegno dei processi di crescita e rilancio degli investimenti del settore produttivo delle PMI
negli ambiti individuati dalla Smart strategy regionale (Fondo PMI) e b) all’attrazione degli investimenti
(Fondo attrazione investimenti).

4.1.2.1 Fondo PMI — Azione Ill.3c.1.1 Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni
intangibili, e accompagnamento dei processi di riorganizzazione e ristrutturazione
aziendale

Per le simulazioni del leverage e del valore aggiunto si sono prese in considerazione due possibili
alternative di funzionamento dello strumento:

nella prima ipotesi, si & assunto un contributo del fondo rotativo pari al 100% della spesa
ammissibile, di cui il 50% a valere sulle risorse del FESR e il restante 50% apportato da
intermediari finanziari;

nella seconda ipotesi, si & assunto un contributo del fondo rotativo pari al 100% della spesa
ammissibile, di cui il 70% a valere sulle risorse del FESR e il restante 30% apportato da
intermediari finanziari, garantendo cosi una maggiorazione dell'intensita di aiuto che, come
nellattuale programmazione, tenda a favorire e promuovere particolari tipologie di
investimento (investimenti che comportino un miglioramento delle prestazioni ambientali del
ciclo produttivo, un miglioramento della sicurezza dei luoghi di lavoro superiore agli standard
obbligatori, ecc.).

Inoltre, per le simulazioni si sono adottate le seguenti assunzioni per quanto riguarda le condizioni
finanziarie dell’agevolazione concessa:

un tasso di interesse per la quota apportata al Fondo da parte degli investitori privati pari al
5,32%;

un tasso di interesse per la quota a valere sulle risorse del POR pari allo 0,5%;
una durata del prestito di sei anni con preammortamento di dodici mesi.

La tabella seguente illustra gli esiti delle simulazioni. Come si pud vedere il leverage risulta piu elevato
nell’ipotesi 1 (4,0), mentre si riduce a 2,9 nell'ipotesi 2 e a 2,0 nel caso delle sovvenzioni a fondo
perduto. Tuttavia, se si considera, come nella quantificazione del valore aggiunto generato dallo
strumento finanziario, anche la quota di risorse apportate dal destinatario finale degli investimenti e la
rotativitd dei fondi agevolativi, la sovvenzione presenta un valore aggiunto superiore a entrambe le
ipotesi di funzionamento dello Strumento finanziario. Tuttavia, come sottolineato precedentemente, in
presenza di un mercato creditizio come quello attuale caratterizzato da un credit crunch destinato a
durare con ogni probabilitd anche nei prossimi anni, potrebbe essere piu conveniente per le stesse
imprese poter contare su un prestito che copra l'intero ammontare dell'investimento, piuttosto che dover
cercare altre forme di finanziamento per la quota di investimento non coperta dalla sovvenzione.

Tra le due ipotesi di composizione dello Strumento finanziario, la prima ipotesi presenta una maggiore
attivazione di risorse private e, quindi, un leverage e un valore aggiunto naturalmente superiore. Nello
stesso tempo, alle attuali condizioni di mercato, la seconda ipotesi presenta un effetto agevolativo
espresso in ESL pari all’11,1%, contro il 7,9% della prima ipotesi. La scelta tra le due ipotesi, o meglio
la loro compresenza in diverse combinazioni, dipenderd in ultima istanza da quanto si vorrd promuovere
comportamenti premiali e dal grado di assorbimento della spesa che le iniziative sapranno
incoraggiare.
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Tabella 4.4 — Asse lll: Leverage e valore aggiunto dello strumento finanziario

Strumento finanziario

Ipotesi 1 Ipotesi 2 Sovvenzioni
Fondo rotativo di finanza agevolata 216.461.184,00 154.615.131,43 -
di cui FESR (comprensivo della quota nazionale) 108.230.592,00 108.230.592,00 -
investitori privati 108.230.592,00 46.384.539,43 -
Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale - - 613.306.688,00
Contributi FESR a fondo perduto - - 108.230.592,00

TOTALE 216.461.184,00 154.615.131,43 721.537.280,00
FESR (quota UE) 54.115.296,00 54.115.296,00 54.115.296,00
Cofinanziamento nazionale 54.115.296,00 54.115.296,00 54.115.296,00
Cofinanziamento privato 108.230.592,00 46.384.539,43 -
Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale - - 613.306.688,00
ELS medio (%) 79 11,1 15,0
Leverage (g+h+i)/g 4,0 2,9 2,0

o VAN del rimborso del prestito (scontato al tasso di riferimento UE) 97.651.592,32 97.651.592,32 -

p Valore aggiunto (g+h+i+l+o)/g 58 4,7 13,3
Benefici diretti
Numero di imprese che ricevono un sostegno 1.359 971 4.529
CreSf:iTo de.ll occupozio‘ne nelle imprese che ricevono un sostegno 1.421 1015 4738
(equivalenti a tempo pieno)
Benefici indiretti (effetto rotativo dello SF)
Numero di imprese che ricevono un sostegno 613 613 -
Crescita dell'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno 641 641 )

(equivalenti a tempo pieno)

4.1.2.1.1 Fondo PMI - Strumento finanziario con abbuono di interessi

A seguito della modifica del programma (3 gennaio 2018) la dotazione per I'azione lll.3c.1.1¢ stata
ridimensionata: al momento dellaggiornamento della valutazione ex ante, la nuova dotazione pari a
40.000.000€. risulta utilizzata per il 66%. Per favorire [I'utilizzo dell’appostamento residuo per
dell’azione si & previsto di integrare lo SF con un sostegno tramite abbuono di interessi. Pertanto,
prevedendo una dotazione di 500.000€ per I'abbuono parziale degli interessi commerciali contraibili
dai beneficiari con gli intermediari finanziari, la dotazione destinabile al finanziamento agevolato risulta

pari 13.100.000¢€.

Alcuni parametri stabiliscono le soglie che caratterizzano ['ammissibilitd dei singoli progetti
all’agevolazione. Anzitutto, s’ipotizza di ammettere progetti per un investimento non inferiore a 50.000€
e non superiore a 850.000€, questa soglia in particolare consente di evitare casi estremi in cui uno o
pochi beneficiari possano drenare un’eccessiva quantita di risorse sia per il finanziamento agevolato sia,
soprattutto, per I'abbuono di interessi. Inoltre, indipendentemente dal valore dell’investimento, s’ipotizza
di riconoscere un abbuono parziale degli interessi commerciali non superiore a 50.000€ per singolo
beneficiario al fine di poter soddisfare un ampio numero di beneficiari.

Tenuto conto deli risultati della simulazione riportata nel Rapporto di valutazione, in questa sintesi, si
riassumono le caratteristiche dello SF. Le risorse disponibili a valere sul fondo POR-FESR ammontano a
13.600.000€, di cui s’ipotizza di destinare 500.000€ ad un fondo per I'abbuono parziale (ipotesi 20%)
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di interessi commerciali destinando cosi 13.100.000€ ad un fondo per il finanziamento agevolato di
progetti.

Si assumono due composizioni del fondo per quanto riguarda la quota del valore dell’investimento a
valere sulle risorse POR-FESR/Banche: (1) ipotesi 60/40, (2) ipotesi 80/20. In base a queste ipotesi
'ammontare delle risorse degli investitori privati, a completamento del finanziamento dell’investimento
totale, sono pari a 8.733.333€ nella composizione 60/40 e 3.275.000€ nell'ipotesi 80/20 e
costituiscono il valore totale dei debiti verso gli intermediari privati. Di conseguenzaq, il valore totale
degli investimenti che ricevono un sostegno & pari a 21.833.333€ nell'ipotesi 60/40 e 16.375.000€
nellipotesi 80/20. Non sono previste alire risorse pubblico/private del destinatario finale.

22



Tabella 4.5 Fondo PMI - Strumento finanziario

con abbuono interessi

Quota Abbuono Interessi 90% 90%
Quota Agevolazione 60% Sovvenzioni 80% Sovvenzioni
Tasso Interesse 2,00% 2,75% 3,00% 4,50% 7,00% 2,00% 2,75% 3,00% 4,50% 7,00%
(a) Risorse POR-FESR 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000 13.600.000
(a.1) - Quota UE 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000
(a.2) - Cofinanziamento Nazionale 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000 6.800.000
(a.1) Fondo Agevolazione 13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000 - 13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000 -
(a.ll) Fondo Abbuono Interessi 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 - 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 -
(b) Risorse di Investitori Privati 8.733.333 8.733.333 8.733.333 8.733.333 8.733.333 8.733.333 3.275.000 3.275.000 3.275.000 3.275.000 3.275.000 3.275.000
(c) Altre Risorse Pubb./Priv. del Destinatario Finale - - - - - - - - - - - -
(d) Volume Investimenti che Ricevono Sostegno 21.833.333 21.833.333 21.833.333 21.833.333 21.833.333 22.333.333 16.375.000 16.375.000 16.375.000 16.375.000 16.375.000 16.875.000
Strumento Finanziario
{e) - Finanziamento Agevolato 13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000 | 13.600.000 | 13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000  13.100.000 | 13.600.000
(f) - Interessi Abbuonati 487.608 668.613 728.727 1.087.135 1.676.000 - 182.853 250.730 273.273 407.676 628.500 -
(g) ESL percentuale totale 5,90% 8,09% 8,81% 13,15% 20,27% 15,00% 6,00% 8,23% 8,97% 13,38% 20,63% 15,00%
(g.1) ESL percentuale Finanziamento Agevolato 3,66% 5,03% 5,48% 8,17% 12,60% 0,00% 4,89% 6,70% 7,30% 10,89% 16,80% 0,00%
(g.2) ESL percentuale Abbuono Interessi 2,23% 3,06% 3,34% 4,98% 7,68% 0,00% 1,12% 1,53% 1,67% 2,49% 3,84% 0,00%
(h) Leverage (a+b)/(a.1) 3,28 3,28 3,28 3,28 3,28 3,28 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48
(i) VAN del Rimborso del Prestito 12.769.481 12.769.481 12.769.481 12.769.481 12.769.481 - 12.769.481 12.769.481 12.769.481 12.769.481 12.769.481 -
(j) Valore Aggiunto (a+b+c+i)/(a.1) 5,16 5,16 5,16 5,16 5,16 3,28 4,36 4,36 4,36 4,36 4,36 2,48
Indicatori
(k) Importo Medio Previsto 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000
(1) N. Atteso Imprese 49 49 49 49 49 50 36 36 36 36 36 38
(m) N. Occupati Totali 146 146 146 146 146 149 109 109 109 109 109 113
(n) N. Progetti (effetto rotativo) 28 28 28 28 28 - 28 28 28 28 28 -

85 85 85 85 85 - 85 85 85 85 85 -

(o) N. Occupati (effetto rotativo)
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Lo strumento finanziario si compone, quindi, di una quota per il finanziamento agevolato (a tasso zero)
ed una destinata all’abbuono parziale (90%) degli interessi commerciali (valutati a diversi tassi). Lo
strumento finanziario s'intende regolabile a scadenza di cinque anni mediante un flusso di cassa a rate
trimestrali ed un anno di pre-ammortamento: si assume che tanto la parte di finanziamento pubblico
quanto quella di finanziamento privato impieghino 20 quote d’interesse e 16 quote di capitale da
versare trimestralmente.

| tassi d’interesse commerciali ipotizzati variano da un minimo del 2% annuo (circa pari al valore del
EURIBOR a tre mesi, -0,18%, addizionato uno spread del 2%) ad un massimo del 7% come ipotesi
estrema rinvenuta sulla base dei dati della precedente programmazione: fra questi estremi si considera
un tasso “convenzionale” del 2,75% pari alla media degli spread da delibera applicati ai beneficiari
del precedente bando. In ragione del maggior valore del tasso d’interesse, per entrambe le ipotesi di
configurazione del fondo, il valore degli interessi abbuonati al 90% & crescente: nell’ipotesi 60/40,
come gid anticipato nell’'esercizio di microsimulazione, i 500.000€ destinabili all’abbuono parziale degli
interessi € insufficiente a coprire il 90% degli interessi maturabili gia al tasso minimo del 2%, nel caso
dell'ipotesi 80/20 & invece necessario superare il 4,5% di tasso d’interesse per superare la soglia
prevista di abbuono.

Sebbene questi due scenari siano diversi, soprattutto in termini di sostenibilita dell’abbattimento degli
interessi commerciali con risorse POR-FESR, in termini di capacitd di sostegno si rileva che, a parita di
tasso d’interesse, i valori di ESL totale percentuale sono del tutto commensurabili e che ad un tasso
d’interesse di poco superiore al 3% avvicinano la soglia massima d’aiuto stabilita per le medie imprese
dal Regolamento 651/2014 art. 17, 6, b, cioé il 10% dei costi ammissibili (per le piccole imprese il
massimale & del 20%).

L'effetto leva & chiaramente maggiore nell'ipotesi 60/40 perché nellipotesi 80/20 si trova un minore
apporto di risorse da parte degli investitori privati, cosi come il valore aggiunto risulta piv elevato
nell'ipotesi 60/40 che un maggior ammontare del valore attuale netto delle quote di capitale di fondo
POR-FESR che rientrano a scadenza.

Si assume un importo medio per progetto di 450.000€, quale media tra la soglia minima di 50.000€ e
massima di 850.000€ ipotizzabili. Dividendo il valore totale di investimenti che ricevono un sostegno per
il valore dell'importo medio previsto, si stima che nell'ipotesi 60/40 si possano sostenere circa 49
imprese: un numero che si riduce a 36 nel caso dell'ipotesi 80/20.

Se si assume un costo medio per unitd di lavoro (LTE) di 150.000€, dividendo il valore totale degli
investimenti che ricevono un sostegno per il costo medio del lavoro si stima che nell'ipotesi 60/40 si possa
creare occupazione per 146 individui, tale valore scende a 109 nell’ipotesi 80/20.

Dato il rientro delle quote di capitale relative al finanziamento agevolato, identico per le due ipotesi,
dividendo il valore attuale netto del rimborso del prestito per I'importo medio previsto di progetto si
stima I'effetto rotativo incida per 28 progetti, tanto per Iipotesi 60/40 quanto per I'ipotesi 80/20.

Infine, dividendo il valore attuale netto del rimborso del prestito per il costo del lavoro si stima, per
entrambe le ipotesi, un effetto rotativo che pud generare 85 posti di lavoro.

4.1.2.2 Fondo Attrazione investimenti - Azione lll.3c.1.2 - Attrazione di investimenti mediante
sostegno finanziario, in grado di assicurare una ricaduta sulle PMI a livello territoriale

Alle attivita ricomprese nell’Asse lll potenzialmente finanziabili attraverso un Fondo rotativo di finanza
agevolata, si aggiungono quelle relative alla misura 1ll.3c.1.2 MISURA a) “Sostegno finanziario
all’attrazione e al radicamento di investimenti in Piemonte” per migliorare la competitivitd del sistema
produttivo regionale attraverso I'istituzione di un Fondo rotativo (“ Fondo Attrazione Investimenti”)
finalizzato ad investimenti di imprese non ancora attive in Piemonte, che intendono reinsediarsi in
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Piemonte avendo delocalizzato all’estero oppure gia presenti nella regione ma che realizzano
investimenti funzionalmente diversi da quelli esistenti.

L'azione, da attuarsi con procedure negoziali, si intende collegata con misure di contesto anche
nellambito di strategie integrate di sviluppo locale, in accordo con le scelte operate con la strategia di

specializzazione intelligente con riguardo ai territori in cui si attua.

A tale riguardo, per la stima del leverage e del valore aggiunto generato dallo Strumento finanziario si
é fatto riferimento a agli strumenti rotativi impiegati nella Misura Ri3 “Agevolazioni per le piccole e le
medie imprese a sostegno di progetti ed investimenti per I'innovazione dei processi produttivi” - edizione
2015”, adeguando i parametri alla situazione attuale (giugno 2017). Per l'individuazione dei benefici
diretti ed indiretti si & fatto riferimento all'importo massimo del finanziamento per impresa, ipotizzando
benefici occupazionali sulla base di valori emersi durante la revisione del Por in corso.

Si sono esaminate due alternative per la composizione del Fondo:

* |Ipotesi 1, contributo del fondo rotativo pari al 100% della spesa ammissibile, di cui il 50% a
valere sulle risorse del FESR e il restante 50% apportato da intermediari finanziari;

* Ipotesi 2, contributo del fondo rotativo pari al 100% della spesa ammissibile, di cui il 70% a
valere sulle risorse del FESR e il restante 30% apportato da intermediari finanziari, garantendo

cosi una maggiorazione dell’intensita di aiuto.

La stima della capacita di attivare risorse aggiuntive da parte degli investitori & ricompresa tra i 30
(Ipotesi 1) e i 12,9 (Ipotesi 2) milioni di euro, per una dotazione complessiva rispettivamente di 60 e i
42,9 milioni di euro. Fra queste due ipotesi si potrd individuare la piu opportuna intensitd di aiuto
finalizzata alla realizzazione degli investimenti da finanziare attraverso un prestito al 70% a valere sui
fondi del POR, misura massima prevista, a tasso agevolato anziché di mercato, oppure al 50%.

Tabella 4.6 — Fondo rotativo di finanza agevolata — Integrazione Asse lll: Stima delle risorse pubbliche e
private potenzialmente attivabili (euro)
Ipotesi 1 Ipotesi 2
Euro % Euro %
Fondo rotativo di finanza agevolata di cui 60.000.000 100% 42.857.143 100%
- POR FESR 30.000.000 50% 30.000.000 70%
- Intermediari finanziari 30.000.000 50% 12.857.143 30%
Altre risorse private 0 0% 0 0%
Contributi POR FESR a fondo perduto 0 0% 0 0%
TOTALE 60.000.000 100% 42.857.143 100%

Come per altre misure dell’ASSE lll, 'analisi quantitativa del valore aggiunto apportato dallo strumento
finanziario é stata valutata in alternativa ad una forma di sostegno a fondo perduto secondo le seguenti

assunzioni:

* un tasso di interesse per la quota apportata al Fondo da parte degli investitori privati pari al
3,70%3;

3 . .. .. . . . PRSP . . .

Per il tasso di interesse per la quota parte apportata dagli investitori privati si & preso a riferimento i
tassi attivi praticati in ltalia nord-occidentale sui finanziamenti per cassa al settore produttivo per la
classe di grandezza ricompresa tra 1.000.000 e 5.000.000 di euro (fonte Banca d'ltalia "Bollettino

statistico 1/2017”).
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* untasso di interesse per la quota a valere sulle risorse del POR pari a zero;
* una durata del prestito di sei anni con preammortamento di dodici mesi.

Per le sovvenzioni si & ipotizzato il ricorso al Regolamento di esenzione 651/2014 per gli aiuti agli
investimenti a favore delle PMI (art. 17), con un finanziamento destinato per il 50% alle piccole imprese
(soggette ad una intensita di aiuto pari al 20% dei costi ammissibili) e per il restante 50% destinato alle
medie imprese (soggette ad una intensita di aiuto pari al 10 % dei costi ammissibili), con la conseguenza
che il valore dell’intensita di aiuto si colloca in media al 15%.

La tabella 4.7 illustra gli esiti delle simulazioni. Come si pud vedere il leverage risulta pit elevato
nell’ipotesi 1 (4,0), mentre si riduce a 2,9 nell'ipotesi 2 e a 2,0 nel caso delle sovvenzioni a fondo
perduto. Inoltre, anche analizzando il valore aggiunto, la proposta di sovvenzione risulta quella con
valori ampiamente maggiori, vista la considerevole dimensione delle risorse che dovranno essere
apportate dal beneficiario.

Tabella 4.7 — Integrazione Asse lll: Leverage e valore aggiunto dello strumento finanziario

Strumento Finanziario

Ipotesi 1 Ipotesi 2 Sovvenzioni

a_Fondo rotativo di finanza agevolata 60.000.000 42.857.143 0
b di cui FESR (comprensivo della quota nazionale) 30.000.000 30.000.000 0
c di cui investitori privati 30.000.000 12.857.143 0
d__Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale 0 o 170.000.000
e Contributi FESR a fondo perduto 0 0 30.000.000
f TOTALE 60.000.000 42.857.143 200.000.000
g FESR (quota UE) 15.000.000 15.000.000 15.000.000
h.. Cofinanziamento nazionale 15.000.000 15.000.000 15.000.000
i Cofinanziamento privato 30.000.000 12.857.143 0
| Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale 0 0 170.000.000
m_ ELS medio (%) 6,51% 9,12% 15,00%
n_Leverage (g+h+i)/g 4,0 2,9 2,0
o VAN del rimborso del prestito (scontato a tasso di riferimento UE) 28.585.212 28.585.212 o
p_ Valore Aggiunto (g+h+i+l+0)/g 59 4,8 13,3

Benefici diretti

Numero di imprese che ricevono un sostegno 30 21 100

Crescita dell'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno 150 105 500

Benefici indiretti (effetto rotativo dello SF)

Numero di imprese che ricevono un sostegno 28 20

Crescita dell'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno 140 100

In una situazione caratterizzata da condizioni restrittive nell’offerta di credito e alla luce dei fallimenti
del mercato del credito, I'ottenimento da parte degli investitori della quota di fabbisogno non coperta
dalla sovvenzione presso il sistema finanziario potrebbe risultare difficoltosa. Per questa ragione, poter
contare su un finanziamento che copra l'intero investimento pud rappresentare un vantaggio per le
imprese, utile a superare le criticitd sopra indicate.
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Tra le due ipotesi di composizione dello Strumento finanziario, la prima presenta una maggiore
attivazione di risorse private e, quindi, un leverage e un valore aggiunto superiore. D’altro canto, alle
condizioni di mercato oggi prevalenti, la seconda ipotesi presenta un effetto agevolativo espresso in ESL
piu elevato, pari al 9,12%, contro il 6,51% della prima ipotesi. La scelta tra le due ipotesi, o meglio una
soluzione intermedia secondo diversa graduazione di apporto pubblico, dipenderda dal livello
d’incentivazione che risulterd opportuno anche alla luce dell’effettivo riscontro presso i beneficiari.
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4.1.3 ASSE IV: ENERGIA SOSTENIBILE E QUALITA DELLA VITA

Come si visto precedentemente, la valutazione del valore aggiunto fornito dallo strumento finanziario
non pud essere quantificato se non si verifica come e in che modalita gli interventi vengono finanziati e
resi attrattivi per gli investitori privati coinvolti nella gestione del Fondo. In generale, gli interventi di
efficientamento energetico presentano margini di redditivitd finanziaria non sempre in grado di
stimolare una domanda privata autonoma di investimento. A tal fine, forme di supporto pubblico sono
necessarie per rendere appetibile per un investitore privato concorrere alla realizzazione degli
interventi.

Si &, pertanto, simulato tre diverse tipologie di fondo rotativo per gli investimenti di efficientamento
energetico delle imprese finanziabili nel’ambito dell’Asse IV del POR:

nella prima ipotesi, si & assunto un contributo del fondo rotativo pari al 100% della spesa
ammissibile, di cui I'80% a valere sulle risorse del FESR e il restante 20% apportato da
intermediari finanziari;

nella seconda ipotesi, si & assunto un contributo a fondo perduto pari al 20% della spesa
ammissibile dei progetti e il restante 80% a carico del fondo rotativo, di cui '80% a valere
sulle risorse del POR e il restante 20% apportato dagli intermediari finanziari.

Sulla base di tali ipotesi, le risorse attualmente appostate nel POR 2014-2020 sul’Asse IV per fondi
rotativi agevolati sono in grado di attivare risorse aggiuntive da parte degli investitori privati tra i 18
milioni di euro e i 13 milioni di euro, rispettivamente nella prima ipotesi e nella seconda ipotesi,
portando la dotazione complessiva del Fondo a situarsi tra i 90 e i 68 milioni di euro.

Come si pud evidenziare nella tabella seguente, I'ESL risulta pari a circa I'12,7% nell'ipotesi 1 e cresce
fino al 30% nell’ipotesi 2. Contemporaneamente le risorse rotative, valutate in termini di valore attuale
netto del rimborso del prestito, sarebbero pari a 65 milioni di euro nel primo caso, mentre si ridurrebbe
a circa 49 milioni di euro nell'ipotesi 2.

E’ bene, quindi, che la scelta di ricorrere ad una delle diverse ipotesi in merito alla composizione del
Fondo, o la loro eventuale combinazione, sia definita tenendo adeguatamente conto delle profonde
diversitad che esistono tra le varie soluzioni tecnologiche disponibili (in termini di livelli di convenienza
economica e potenziale risparmio energetico realizzabile) e delle finalitd che con I'Azione si intendono
perseguire. Tanto piu che le risorse attualmente appostate sull’Azione sono significative e in grado di
supportare piani di investimenti che coinvolgeranno tra le 376 e le 328 imprese (considerando anche gli
effetti legati alla rotativitd dello strumento), con un risparmio nelle emissioni di gas serra quantificabili
tra le 10 mila e le 8 mila tonnellate annue di CO2 equivalente.
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Tabella 4.8 — Asse |V: Leverage e valore aggiunto dello strumento finanziario

Strumento finanziario

Sovvenzioni

Ipotesi 1 Ipotesi 2
Fondo rotativo di finanza agevolata 90.523.687,50 68.970.428,57
di cui FESR (comprensivo della quota nazionale) 72.418.950,00 55.176.342,86
investitori privati 18.104.737,50 13.794.085,71
Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale 0,00 0,00 410.374.050,00
Contributi FESR a fondo perduto 0,00 17.242.607,14  72.418.950,00
TOTALE 90.523.687,50 86.213.03571  482.793.000,00
FESR (quota UE) 36.209.475,00 36.209.475,00 36.209.475,00
Cofinanziamento nazionale 36.209.475,00 36.209.475,00 36.209.475,00
Cofinanziamento privato 18.104.737,50 13.794.085,71
Alire risorse pubbliche e private del destinatario finale 0,00 0,00 410.374.050,00
ELS medio (%) 12,7 30,1 15,0
Leverage (g+h+i)/g 2,5 24 20
VAN del rimborso del prestito (scontato al tasso di riferimento
UE) 65.340.359,42  49.783.130,99
Valore aggiunto (g+h+i+l+0)/g 4,3 3,8 13,3
Benefici diretti
Numero di imprese che ricevono un sostegno 218 208 1165
Diminuzione annuale stimata dei gas a effetto serra (euro/ t
CO2 equivalente) 5.884 5.604 31.382
Benefici indiretti (effetto rotativo dello SF)
Numero di imprese che ricevono un sostegno 158 120 )
Diminuzione annuale stimata dei gas a effetto serra (euro/ t
CO2 equivalente) 4.247 3.236 -

4.2 FONDO DI GARANZIA PER LE PMI

Per gli interventi volti a favorire I'accesso al credito per le PMI piemontesi, si possono prefigurare tre
diverse modalitad di funzionamento di un Fondo di garanzia o piv Fondi di garanzia che rispondono a
differenti finalita ed intercettano diversi target di destinatari e intermediari finanziari. Nell’ambito delle
garanzie dirette potremmo avere:

un Fondo di garanzia diretta gestito in house attraverso la finanziaria regionale Finpiemonte
senza apporto di risorse esterne. Tale strumento si rivolge alle imprese destinatarie finali degli
interventi al fine di favorire la massima partecipazione delle imprese alle opportunita offerta
dal POR FESR;

un Fondo Tranched Cover strutturato in classi segmentate di portafogli creditizi con diversi
profili di rischio, costituiti da finanziamenti in favore di PMI del territorio piemontese,
attraverso il quale garantire il rischio di prime perdite (classe junior), e, in aggiunta, di perdite
successive (tranche mezzanine) Lo strumento si rivolge in modo particolare alle PMI e al settore
bancario.

Nell’ambito delle riassicurazioni potremmo avere:
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un Fondo di Riassicurazione che pud strutturarsi in linea con le analoghe iniziative promosse
dalla Regione Piemonte durante la programmazione 2007-2013. Lo strumento si rivolge in
modo particolare alle piccole imprese e al sistema regionale dei Confidi.

Per la stima del leverage e del valore aggiunto apporto dai diversi Strumenti finanziari alla politica
regionale si pud fare riferimento, oltre che alle norme regolamentarie, all’esperienza maturata sia in
Piemonte sia in altri contesti regionali.

Per quanto riguarda, un Fondo di riassicurazione (ipotesi 1) I'effetto leva pud essere stimato in base
all’esperienza sviluppata gia nel’ambito del ciclo di programmazione 2007-2013 dalla Regione
Piemonte. Nello specifico, si pud prevedere:

un contributo al fondo pari al 70% a valere sulle risorse del POR FESR 2007-2013 e il
restante 30% apportato da un investitore privato a condivisione del rischio (Confidi);

un tasso di garanzia effettiva pari al 50% dei prestiti erogati alle PMI;

un cap di rischio pari all’8% delle riassicurazioni emesse per ciascun Confidi.

Per quanto riguarda un Fondo di garanzia diretta (ipotesi 2), la normativa stabilisce soglie e valori
massimi di copertura del rischio per le garanzie che possono essere concesse a fronte di prestiti erogati
alle PMI. Per la garanzia diretta la copertura del rischio di credito per ciascun prestito non pud superare
I’80% del finanziamento erogato a favore dei destinatari finali4, con un importo massimo delle perdite
(previste e impreviste) che non pud superare il 25% dell’esposizione del rischio a livello complessivo. Ne
deriva che il moltiplicatore viene ad essere determinato sulla base della seguente formula:

moltiplicatore = (1 /tasso di garanzia) X (1/percentuale massima di garanzia)

e sard, di conseguenza, pari o superiore a 5 volte il contributo apportato dal Programma (comprensivo
della quota di cofinanziamento nazionale).

Infine, per quanto riguarda un Fondo Tranched Cover (ipotesi 3) si pud fare riferimento all’esperienza
sviluppata nell’ambito del POR FESR 2007-2013 della Regione Puglia, assumendo un Fondo regionale
che garantisca un portafoglio creditizio mediante un cash collateral pari al 10% del portafoglio. In
questo caso si pud stimare come, a fronte di un apporto di risorse a valere sul POR FESR di 23 milioni di
euro, un Fondo Tranched Cover sarebbe in grado di fornire garanzie per 287 milioni di euro e
finanziamenti ai destinatari finali pari a poco meno di 360 milioni.

4 E’ escluso il rifinanziamento di prestiti esistenti
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Tabella 4.9 — Fondo di Garanzia per le PMI — Asse lll: Leverage e valore aggiunto dello strumento
finanziario

Strumento finanziario

Sovvenzioni
Ipotesi 1 Ipotesi 2 Ipotesi 3

a FESR (quota UE) 11.500.000 11.500.000 11.500.000 11.500.000
Cofinanziamento nazionale 11.500.000 11.500.000 11.500.000 11.500.000

c Risorse degli intermediari finanziari al Fondo 9.857.1423 - -

d Altre risorse pubbliche e private del destinatario finale - - - 130.333.333

e Accantonamenti a riserva FESR (€) 23.000.000 23.000.000 23.000.000

f ?eic)ussicurqzioni emesse dal Fondo a favore dei Garanti 287.500.000 ) ) )
Garanzie emesse (€) 410.714.286 92.000.000 287.500.000 -

h Finanziamenti erogati (€) 821.428.571 115.000.000 359.375.000 -

i Vita media ponderata (WAL) 50 50 50 -

| ELS medio (%) (d/g)/h 0,56 4,0 1,28 150

m Leverage (a+b+c)/a 29 2,0 2,0 2,0

n VAN del rimborso del prestito (scontato al tasso di
riferimento UE)

o Moltiplicatore (g/a) 714 10,0 31,3 13,3

p Quantificazione valore aggiunto (g+m)/a 714 10,0 31,3 13,3
Benefici diretti
Numero di imprese che ricevono un sostegno 8.297 553 3.630 1.549
Numero di posti di lavoro creati nella ricerca 5.304 755 2360 1.007

(equivalenti a fempo pieno)

Benefici indiretti (effetto rotativo dello SF)

Numero di imprese che ricevono un sostegno - - - -

Numero di posti di lavoro creati nella ricerca
(equivalenti a tempo pieno)

Come si pud osservare dalla tabella precedente, un fondo di riassicurazione consentirebbe un
moltiplicatore, calcolato in linea con le disposizioni regolamentari come rapporto tra i finanziamenti
erogati e la quota unionale apportata al fondo, di oltre 71 punti, mentre per un Fondo Tranche Cover e
per la garanzia diretta il leverage risulterebbe pari a 31 punti o pari o superiore ai 10 punti. Rispetto
al totale delle risorse apportate dal POR FESR, considerando quindi sia le risorse UE sia le risorse del
cofinanziamento nazionale, il leverage risulterebbe rispettivamente pari ad oltre 35, 15 e 5 volte il
contributo del POR nella prima ipotesi, nella terza e nella seconda.

E’ inoltre possibile aumentare I'efficacia dello strumento del Fondo Tranched Cover, ampliando le
opportunita di prestiti garantiti alle PMI attraverso I'assunzione del rischio sulla tranche mezzanine da
parte dei Confidi. L'effetto leva sulle operazioni finanziabili aumenterebbe sensibilmente, a seguito della
riduzione dei requisiti patrimoniali degli intermediari finanziari che si verrebbero a determinare. Inoltre
I'intervento dei Confidi risulterebbe favorito dal fatto che il loro intervento comporterebbe un livello di
rischio inferiore (limitato alla tranche mezzanine) rispetto a quello sulle prime perdite (tranche junior)
che verrebbe sopportato dai Fondi SIE.
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Tabella 4.10 — Fondo di Garanzia per le PMI Tranched Cover con intervento sulla tranche mezzanine

garantito dai Confidi— Asse lll: Leverage e valore aggiunto dello strumento finanziario

Strumento finanziario

Simulazione 1

Simulazione 2

FESR (quota UE) 11.500.000 11.500.000
Cofinanziamento nazionale 11.500.000 11.500.000
¢ Totale risorse FESR (a+b) 23.000.000 23.000.000
Struttura:
dl % Llinea A 60% 40%
d2  Quota linea A (d1%c) 13.800.000 9.200.000
d3  %Llinea B 40% 60%
d4  Quota linea B (d3%*c) 9.200.000 13.800.000
d5 % Confidi 25% 25%
dé  Quota Confidi (d5*d4) 2.300.000 3.450.000
d7  Vita media ponderata (WAL) 5 5
Prospetto delle coperture linea A:
el - susingola esposizione 80,0% 80,0%
e2 - cap su totale portafoglio 80,0% 80,0%
e3 - cash collateral: spessore della tranche 12,5% 12,5%
f  Finanziamento linea A (d2/e1/e2/e3) 172.500.000 115.000.000
f1 -% garanzie 80% 80%
f2 - garanzie 138.000.000 92.000.000
f3  -ESL 6.251.496 4.167.664
Prospetto delle coperture linea B (POR):
gl - susingola esposizione 80,0% 80,0%
g2 - cap su totale portafoglio 80,0% 80,0%
g3 - cash collateral: spessore della tranche 10,0% 10,0%
h  Finanziamento linea B (d4/g1/92/g3) 143.750.000 215.625.000
h1 -% garanzie 80% 80%
h2 - garanzie 115.000.000 172.500.000
h3  -ESL 5.209.580 7.814.370
Prospetto delle coperture linea B (Confidi):
il - su singola esposizione 80,0% 80,0%
i2 - cap su totale portafoglio 80,0% 80,0%
i3 - cash collateral: spessore della tranche 7,0% 7,0%
i Confidi (d6/i1/i2/i3) 51.339.286 77.008.929
il - % garanzie 80% 80%
j2 - garanzie 41.071.429 61.607.143
Riassunto:
k Finanziamenti erogati (f+h+i) 367.589.286 407.633.929
| Garanzie emesse (f2+h2+j2) 294.071.429 326.107.143
m  ESL assoluto (f3+h3) 11.461.075 11.982.033
n  ESL percentuale (m/k) 3,12% 2,94%
o Leverage ((d2+d4+d6)/a) 2,20 1,15
Moltiplicatore (k/a) 32,0 35,45
q Quantificazione valore aggiunto (o) 2,20 1,15
Benefici diretti:
r Numero di imprese che ricevono un sostegno (f/100.000) 3.676 4.076
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Riguardo a questa ipotesi di intervento, sono state effettuate due simulazioni che prevedono la
costituzione di un Fondo Tranched cover che opera in modo diverso rispetto a quanto visto sopra.

Si tratta di un Fondo misto articolato su due linee differenti sulle quali verrebbero ripartire le risorse del
POR: una prima linea nella quale 'unica garanzia & quella dei fondi SIE, una seconda linea nella quale ,
accanto ai fondi del POR, & previsto un intervento dei Confidi, a garanzia di prestiti con un livello di
rischio inferiore.

Sono riportate due simulazioni del possibile utilizzo di un sistema misto come quello descritto.
La prima simulazione (simulazione 1) si riferisce ad uno strumento costituito da:

una linea A, alla quale viene destinato il 60% delle risorse disponibili del POR, che alimenta
garanzie regionali sulla tranche junior

una linea B, alla quale viene destinato il restante 40% delle risorse del POR ad alimentare un
fondo con garanzie regionali sulla tranche junior che prevede, inoltre, I'intervento a garanzia
dei Confidi sulla tranche mezzanine, per un valore commisurato al 25% delle risorse del POR.

Il Fondo é costituito da una tranche junior che rappresenta il 12,5% dei finanziamenti totali della linea A;
per la linea B il fondo & costituito da una tranche junior del 10% ed una mezzanine del 7%.

Le condizioni di garanzia sono le medesime per le garanzie offerte dal Fesr e dai Confidi: 80% per
singolo prestito — in ciascuna delle due tranche- fino ad un massimo dell’'80% dell’lammontare di ciascuna
tranche.

Il vantaggio nel definire uno strumento articolato su due linee con caratteristiche diverse nella
composizione delle garanzie, come descritto, consente all'intermediario finanziario di erogare i
finanziamenti alle PMI con maggior flessibilita, a valere su qualsivoglia delle due linee, in relazione alle
diverse caratteristiche assunte dal prestito, in modo da meglio adeguare la struttura dei rischi alle
caratteristiche dei prestiti e dei prenditori, offrendo vantaggi in termini di efficacia delle risorse del
POR.

In questo caso (simulazione 1) a fronte dei 23 milioni di Euro appostati dal POR si originano oltre 367
milioni di prestiti alle PMI con un ammontare di circa 294 milioni di garanzie prestate (sia dal POR che
dai Confidi). Il leverage risulta pari a 2,2, con un moltiplicatore del finanziamento regionale FESR pari a
25,57. L'aiuto si configura con un ESL pari al 3,12% del valore dei prestiti erogati, assumendo nel
calcolo una durata convenzionale dei prestiti di 60 mesis.

La seconda simulazione (simulazione 2) vede una diversa ripartizione delle risorse delle risorse del POR
sulle due linee che compongono lo strumento  (40% sulla linea A e 60% sulla linea B) e
conseguentemente un diverso apporto dei Confidi. | valori del leverage, moltiplicatore e ESL non si
discostano significativamente da quelli riferiti alla simulazione 1.

Come nel caso precedente la normativa europea preveda che il vantaggio finanziario della garanzia
debba essere trasferito ai destinatari finali, attraverso una riduzione del tasso di interesse dei prestiti
e/o una diminuzione dei premi sulle garanzie: cid dovrd essere previsto nella definizione degli “Accordi
di finanziamento™.

Nel caso appena visto, la quantificazione del beneficio da trasferire, determinato sulla base della
metodologia semplificata di calcolo dell’equivalente sovvenzione lorda (ESL), come nel caso precedente,
comporta una riduzione cumulata da parte dell'intermediario finanziario del tasso di interesse e del

> parametri utilizzati nella simulazione per il calcolo dell’ESL tengono conto dell’aggiornamento dei quadri
riassuntivi dell’efficacia del Fondo di garanzia del mediocredito Centrale a seguito della variazione del tasso di
riferimento, come indicati nella circolare 10/2017
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costo della garanzia da parte dei Confidi del 3,12% e del 2,94% rispettivamente per le due ipotesi
presentate.

Analoghe considerazioni valgono nel caso in cui si prevedano finanziamenti aggiuntivi alle PMI, che
richiederanno l'introduzione di meccanismi che garantiscano il trasferimento del beneficio al destinatario
finale degli interventi, nel quadro delle relazioni contrattuali tra ’AdG, il soggetto in house gestore del
Fondo e gli Intermediari finanziari partecipanti al fondo Tranched Cover.

Le simulazioni presentate dimostrano che I'utilizzo di Strumenti finanziari consente di fornire un rilevante
valore aggiunto e una elevata leva finanziaria alle Azioni del POR. Allo stesso tempo, le simulazioni
condotte mostrano come non esista una soluzione ottimale per I'attuazione del programma. In termini
strettamente quantitativi, 'individuazione dello scenario migliore pud essere fatta solo in relazione agli
obiettivi e alle finalita proprie definite dall’azione strategica del POR e rispetto ai diversi target che si
vogliono raggiungere siano essi intermediari finanziario o destinatari finali.

5 ANALISI DELLA COERENZA DELLO STRUMENTO FINANZIARIO CON
ALTRI INTERVENTI PUBBLICI CHE SI RIVOLGONO ALLO STESSO
MERCATO

Come precedentemente indicato, I'articolo 37 (2) (b) del Regolamento Disposizioni Comuni richiede che
la valutazione ex ante debba comprendere anche un’analisi della coerenza degli strumenti finanziari con
altre forme di intervento pubblico che si rivolgono allo stesso mercato. Tale analisi risulta funzionalmente
collegata con I'analisi dei fallimenti di mercato e delle condizioni di investimento sub ottimali prevista
dall’articolo 37 (2) (a), sebbene si differenzi da quest’ultima per il carattere qualitativo delle valutazioni
e per il focus dell’analisi che & limitato alle forme di intervento pubblico differenti dagli strumenti
finanziari.

L'analisi, in particolare, come previsto dalle linee guida UE “Ex —ante assessment methodology for
financial instruments in the 2014-2020 programming period” ha lo scopo di verificare elementi di
coerenza o incoerenza con altre forme di intervento pubblico nello stesso segmento di mercato che
includono:

interventi legislativi nazionali o regionali che possono favorire o ostacolare il raggiungimento
degli obiettivi perseguiti dallo strumento finanziario;

interventi fiscali che possono assumere la forma di esenzioni, detrazioni e deduzioni;

interventi di tipo finanziario come contributi a fondo perduto e altri strumenti finanziari pubblici
offerti dallo stesso livello di amministrazione ovvero livello superiore.

Tale analisi, inoltre, ha lo scopo di verificare possibili sovrapposizioni di intervento e di identificare
eventuali misure necessarie per minimizzare o ridurre il rischio di spiazzamento di mercato.

L'insieme dei dispositivi legislativi e fiscali e delle misure finanziarie analizzati possono, nel complesso,
considerarsi coerenti con le caratteristiche degli SF da avviare nel contesto piemontese a valere sulla
programmazione FESR. Inoltre, la sintesi dei principali strumenti normativi, fiscali e finanziari dimostra
anche la presenza di numerosi elementi sinergici che si potranno sviluppare attraverso la combinazione
delle diverse fonti di finanziamento in un quadro normativo favorevole all’attuazione delle operazioni
finanziate a valere sugli strumenti finanziari. Tuttavia, si dovrd nella definizione della strategia di
investimento delimitare adeguamento il campo di intervento degli SF per evitare effetti di spiazzamento
che potrebbero essere generati dagli interventi fiscali posti in essere recentemente dalle amministrazioni
nazionali, come ad esempio, le detrazioni fiscali nel settore energetico e della ricerca ed innovazione.
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6 STRATEGIA DI INVESTIMENTO PROPOSTA PER GLI STRUMENT]
FINANZIARI

Sulla base di quanto indicato nel POR FESR 2014-2020, delle analisi dei principali fallimenti di mercato
e del potenziale valore aggiunto apportato dagli SF al perseguimento degli obiettivi regionali e dalle
lezioni apprese rinvenibili dalla passata programmazione, si presentano a seguire le principali
caratteristiche degli strumenti finanziari che potranno essere attivati in Regione. La definizione degli SF
discende direttamente dal confronto dei valutatori con i responsabili di Azione e con ’AdG del POR.

6.1 FONDI ROTATIVI DI FINANZA AGEVOLATA

6.1.1 FONDO INNOVAZIONE PIEMONTE

Un primo fondo é orientato a sostenere i processi di valorizzazione e industrializzazione dei risultati
della ricerca realizzati nell’ambito dell’Azione “l.1b.1.1. - Sostegno alla valorizzazione economica
dell'innovazione attraverso la sperimentazione e I'adozione di soluzioni innovative nei processi, nei
prodotti e nelle formule organizzative, nonché attraverso il finanziamento dell’'industrializzazione dei
risultati della ricerca”.

L’eventuale combinazione nella Azione di attivitd di investimento rivolte all'industrializzazione dei
prodotti e dei processi con attivitd tipiche della R&l suggerisce I'adozione di uno strumento flessibile in
grado di poter supportare entrambe le attivitd con modalita differenziate.

Le esperienze passate mostrano, inoltre, come sia difficile prevedere nell’ambito delle attivita di R&l il
coinvolgimento diretto di investitori privati nel finanziamento di un Fondo rotativo regionale e cid anche
per non ridurre l'effetto di incentivazione che un fondo costituito interamente da risorse regionali
potrebbe garantire con maggiore efficacia.

Si suggerisce, al riguardo, la costituzione di un Fondo rotativo a valere sulle sole risorse del POR FESR
2014-2020 della Regione Piemonte, prevedendo la possibilitd di combinare I'effetto incentivante del
prestito agevolativo con un parziale aiuto sotto forma di sovvenzione a fondo perduto. In generale,
potrebbero essere prefigurate due diverse modalita di funzionamento dello SF:

nel primo caso, si potrebbe prevedere un finanziamento a fondo perduto per le attivita legate
alla fase di ricerca industriale e di sviluppo sperimentale e per la fase di progettazione e
realizzazione di progetti pilota o prototfipali, mentre la quota di spesa ammissibile del
progetta legata alle attivita di valorizzazione ed industrializzazione di un nuovo prodotto o di
innovazione potrebbero essere finanziate sino al 100% del costo del progetto a valere sulle
risorse del Fondo con un tasso pari allo 0,0%-0,5%;

nella seconda ipotesi, si potrebbe prevedere un finanziamento a fondo perduto fino ad un
importo massimo della spesa ammissibile (o dell’intensita di aiuto espressa in ESL) da definirsi
al momento della predisposizione dell’Avviso (indicativamente pari al massimo del 20%),
mentre la restante quota della spesa ammissibile del progetto potrebbe essere finanziata con
un prestito a medio termine a valere sulle risorse del Fondo con un tasso pari allo 0,0%-0,5%.
Dovrd, in ogni caso, essere rispettata 'intensitd di aiuto massima, determinata in ESL, prevista
dalla normativa unionale sugli aiuti di stato, cosi come definite nel Regolamento di esenzione
(UE) n. 651/214.

Di seguito si riporta una scheda di prodotto che riepiloga le principali caratteristiche che potrebbe
assumere un Fondo rotativo regionale a supporto degli investimenti di valorizzazione e
industrializzazione dei risultati della ricerca.

35



Fondo innovazione: Scheda di prodotto

Asse

. “RICERCA, SVILUPPO TECNOLOGICO E INNOVAZIONE”

Azione

I.1b.1.1. - Sostegno alla valorizzazione economica dell'innovazione attraverso la sperimentazione
e l'adozione di soluzioni innovative nei processi, nei prodotti e nelle formule organizzative, nonché
attraverso il finanziamento dell'industrializzazione dei risultati della ricerca

Finalita

Lo strumento & finalizzato a connettere le attivita di R&l con la valorizzazione economica e lo
sfruttamento industriale dei risultati della ricerca, al fine di favorire 'adozione di prodotti /
processi innovativi, nuovi metodi di marketing, nuove formule organizzative. Le tipologie di
interventi ammissibili dovranno riguardare le seguenti fasi:

1.

attivitd di ricerca industriale e di sviluppo sperimentale rivolte ad acquisire nuove
conoscenze, cosi da mettere a punto nuovi prodotti, processi e servizi, o permettere un
miglioramento degli stessi gid esistenti;

attivita di progettazione e realizzazione di progetti pilota, nonché di prototipi, finalizzate a
nuovi prodotti, processi o servizi ovvero ad apportare modifiche sostanziali a prodotti e
processi produttivi, purché tali interventi comportino sostanziali miglioramenti delle
tecnologie esistenti;

concretizzazione e sfruttamento industriale dei risultati della ricerca mediante
diversificazione della produzione di unité produttive in nuovi prodotti/servizi aggiuntivi,
cambiamento fondamentale del processo di produzione complessivo di un'unitd
produttiva esistente.

Ogni programma dovra contenere almeno la fase 3, purché scaturisca da presupposti qualificati
riconducibili alle fasi 1 e 2, oppure tutte le fasi in logica unitaria e sequenziale di attivita di ricerca,
sperimentazione e industrializzazione.

Beneficiari

PMI e Grandi imprese in forma singola o associata

Interventi ammissibili

Le principali attivitd ammissibili potranno riguardare:

acquisto prototipo da terzi (eventuale);

protezione della proprietd intellettuale (eventuale);
adattamento prototipo (eventuale);

modifiche al processo produttivo;

modifiche all'organizzazione aziendale;
investimento produttivo;

distribuzione/logistica;

promozione, marketing e commercializzazione.

Tipologia di
agevolazione

Le tipologie di agevolazione dello SF potrebbero assumere una delle due seguenti forme:

Ipotesi 1

Finanziamento a fondo perduto per le attivitd legate alle fase di ricerca industriale e di
sviluppo sperimentale e per la fase di progettazione e realizzazione di progetti pilota o
prototipali;

Finanziamento a medio termine fino al 100% della spesa ammissibile del progetto per
le attivita di concretizzazione e sfruttamento industriale dei risultati della ricerca a valere
sulle risorse del Fondo regionale con un tasso pari allo 0,0% - 0,5%;

Ipotesi 2

Finanziamento a fondo perduto per un importo prestabilito della spesa ammissibile (o
dell'intensita di aiuto espressa in ESL), mentre la restante quota della spesa ammissibile
del progetto potrebbe essere finanziata con un prestito a medio termine a valere sulle
risorse del Fondo con un tasso pari allo 0,0%-0,5%.

Indicazione dei
principali regimi di
agevolazione
utilizzabili

Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..
Regolamento (UE) n. 1407 /2013 “de minimis”
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6.1.2 FONDO ATTIVITA COLLABORATIVE DI R&S

Un secondo fondo, riferito all’Azione “l.1b.1.1. - Sostegno alle attivita collaborative di R&S per lo
sviluppo di nuove tecnologie sostenibili, di nuovi prodotti e servizi”, & orientato a sostenere la
realizzazione dei programmi nell’ambito dei Poli di innovazione per favorire la generazione e la
condivisione di conoscenza, la ricerca industriale e lo sviluppo precompetitivo e sperimentale di nuove
tecnologie, prodotti e servizi. In analogia rispetto ai precedenti bandi realizzati finora nell’ambito
dell’azione, si ritiene possa essere previsto uno SF che affianchi il sostegno a fondo perduto volto a
finanziare progetti realizzati dalle imprese nell’ambito dei programmi dei Poli di innovazione con
I'obiettivo di favorire la generazione e la condivisione di conoscenza, la ricerca industriale e lo sviluppo
precompetitivo e sperimentale di nuove tecnologie, prodotti e servizi, in coerenza con le traiettorie e i
settori individuati dalla Strategia di Specializzazione intelligente della Regione Piemonte.

L'affiancamento di uno SF volto a sostenere le spese diverse da quelle di personale e generali (che
beneficerebbero del sostegno a fondo perduto) ossia principalmente le spese per servizi di consulenza e
per commesse di ricerca nell’ambito dei progetti, potrebbe consentire un pit agevole accesso alle risorse
destinate alla acquisizione dei suddetti servizi, fra i quali la commessa di ricerca costituisce un requisito
essenziale per I'ammissibilitd del progetto, per un importo minimo pari al 20% del costo totale
ammissibile. In questo modo si garantisce alle imprese maggior liquiditad immediata utile a finanziare
I'investimento e si offrono maggiori opportunitd per le imprese a parita di sovvenzione.

A rafforzare la qualificazione del progetto di ricerca, rispetto ai precedenti bandi, potranno essere
previste premialitd conseguenti all'impegno da parte dell’impresa ad assumere personale in alto
apprendistato di ricerca. Tale strumento si potra basare su un Fondo rotativo a valere sulle sole risorse
POR FESR, senza il ricorso al sistema bancario, in modo da massimizzare le opportunitd per le imprese,
tenuto conto che:

= vi sono rilevanti problemi di accesso al credito nel caso di investimenti in intangibili, per i quali la
valutazione delle garanzie da parte dl sistema bancario incorre in diffusi fallimenti del mercato;

= anche qualora l'impresa possa accedere al credito bancario per il finanziamento, la
disponibilitad di un Fondo costituito da sole risorse POR FESR ha il vantaggio di lasciare intatto il
potenziale di accesso al sistema bancario dell'impresa.

Lo SF dovra prevedere un esame dell’affidabilitd economica e finanziaria delle imprese destinatarie del
finanziamento con una valutazione del merito creditizio sia ai fini dell’ammissibilita sia per I'eventuale
richiesta di opportune garanzie.

Fondo attivita collaborative di R&S : Scheda di prodotto

Asse . “RICERCA, SVILUPPO TECNOLOGICO E INNOVAZIONE”

I.1b.1.1. - Sostegno dlle attivita collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove tecnologie sostenibili, di nuovi
Azione prodotti e servizi”

Lo strumento & finalizzato a supportare progetti realizzati, anche in modalita cooperativa, tra le imprese
associate ai Poli di Innovazione del territorio piemontese,- o che non siano mai state associate ai Poli di
Innovazione piemontesi ma che si impegnino ad associarsi - con l'obiettivo di favorire la generazione e la
condivisione di conoscenza, unitamente alla ricerca industriale e allo sviluppo precompetitivo e sperimentale di
nuove tecnologie, prodotti e servizi, in coerenza con le traiettorie e i settori individuati dalla Strategia di
Finalitd Specializzazione della Regione Piemonte, con i domini tecnologici individuati dalla Giunta Regionale con
deliberazione n. 11-2591 del 14/12/2015 e nei quali si intende sostenere lo sviluppo di cluster di
innovazione regionale, nonché con gli ambiti tecnologici e applicativi individuati da ciascun Soggetto Gestore
dei Poli di Innovazione 1 nel proprio programma triennale approvato dalla Regione con D.D. n. 397 del

07/07/2016.
Beneficiari PMI e Grandi imprese in forma singola o associata
Interventi ammissibili Le principali spese ammissibili potranno riguardare:
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—  spese personale, apporti in natura, spese generali

— strumenti e attrezzature per il progetto, spese per materiali, spese per servizi di
consulenza, incluse le spese per servizi di ricerca contrattuale affidati a Organismi di ricerca (ODR),
servizi equivalenti utilizzati esclusivamente i fini dell'attivitd di ricerca, le competenze tecniche ed i
brevetti acquisiti o ottenuti in licenza da fonti esterne a prezzi di mercato)

Tipologia di
agevolazione

- finanziamento a fondo perduto spese personale, apporti in natura, spese generali fra il
60% e I'80% dei costi ammissibili

- Finanziamento a tasso zero interamente con risorse POR FESR per una complementare
quota compresa fra il 20% e il 40% per spese per attrezzature, materiali, spese per
servizi di consulenza, durata 5 anni, preammortamento 1 anno

Massimale aiuto

Intensit massima (incluse premialitd) Piccole imprese 60%, Medie imprese 50%, Grandi imprese 40%

. Progetti in collaborazione (maggiorazione ESL +15%)

Premialita ®=  Possesso del rating di legalitd,
. Inserimento di personale attraverso alto apprendistato di ricerca
Garanzie Adozione di sistema di scoring del destinatario a cui legare eventuale richiesta di fidejussione

Indicazione dei
principali regimi di
agevolazione
utilizzabili

Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..

6.1.2.1 Fondo attivita collaborative di R&S (con concorso di investitori privati)

E’ stato ipotizzato un ulteriore SF che ripartisca il finanziamento in una componete regionale a tasso zero
e una componente attraverso il ricorso ad intermediari bancari a tasso di mercato, sulla base di una
valutazione del merito creditizio. Cid pud sia consentire un piu efficace esame dell’affidabilité economica
e finanziaria delle imprese destinatarie del finanziamento- tanto ai fini dell’ammissibilitd quanto per
'eventuale richiesta di opportune garanzie- sia aumentare il valore aggiunto dello strumento con il
ricorso a risorse private in aggiunta a quelle del POR FESR.

Lo SF assume la configurazione presentata nella scheda seguente.

Fondo attivita collaborative di R&S : Scheda di prodotto (con concorso di investitori privati)

Asse

I. “RICERCA, SVILUPPO TECNOLOGICO E INNOVAZIONE”

Azione

I.1b.1.1. - Sostegno dlle attivita collaborative di R&S per lo sviluppo di nuove tecnologie sostenibili, di nuovi
prodotti e servizi”

Finalita

Lo strumento & finalizzato a supportare progetti realizzati, anche in modalita cooperativa, tra le imprese
associate ai Poli di Innovazione del territorio piemontese,- o che non siano mai state associate ai Poli di
Innovazione piemontesi ma che si impegnino ad associarsi - con l'obiettivo di favorire la generazione e la
condivisione di conoscenza, unitamente alla ricerca industriale e allo sviluppo precompetitivo e sperimentale di
nuove tecnologie, prodotti e servizi, in coerenza con le traiettorie e i settori individuati dalla Strategia di
Specializzazione della Regione Piemonte, con i domini tecnologici individuati dalla Giunta Regionale con
deliberazione n. 11-2591 del 14/12/2015 e nei quali si intende sostenere lo sviluppo di cluster di
innovazione regionale, nonché con gli ambiti tecnologici e applicativi individuati da ciascun Soggetto Gestore
dei Poli di Innovazione1 nel proprio programma triennale approvato dalla Regione con D.D. n. 397 del

07/07/2016.

Beneficiari

PMI e Grandi imprese in forma singola o associata

Interventi ammissibili

Le principali spese ammissibili potranno riguardare:
—  spese personale, apporti in natura, spese generali
—  strumenti e attrezzature per il progetto, spese per materiali, spese per servizi di
consulenza, incluse le spese per servizi di ricerca contrattuale affidati a Organismi di ricerca (ODR),
servizi equivalenti utilizzati esclusivamente i fini dell'attivitd di ricerca, le competenze tecniche ed i
brevetti acquisiti o ottenuti in licenza da fonti esterne a prezzi di mercato)
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- finanziamento a fondo perduto spese personale, apporti in natura, spese generali fra il
60% e I'80% dei costi ammissibili

Tipologia di - Finanziamento a tasso zero con risorse POR FESR per il 70% della quota complementare,

agevolazione compresa fra il 20% e il 40%, per spese per attrezzature, materiali, spese per servizi di

consulenza, durata 5 anni, preammortamento 1 anno; la restante parte di tale quota (30%) con

fondi bancari a tasso di mercato alle medesime condizioni di durata e preammortamento

Massimale aiuto Intensita massima (incluse premialita) Piccole imprese 60%, Medie imprese 50%, Grandi imprese 40%
= Progettiin collaborazione (maggiorazione ESL +15%)

Premialita ®  Possesso del rating di legalita,
. Inserimento di personale attraverso alto apprendistato di ricerca

Condizionalita Istruttoria dell'intermediario bancario

Indicazione dei
principali regimi di
agevolazione
utilizzabili

Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..
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6.1.3 FONDO PMI PIEMONTE

Le attuali difficoltd di accesso al credito registrato dalle imprese piemontesi, congiuntamente alla
rilevante necessita di promuovere un rinnovamento dei processi produttivi finalizzato alla crescita della
produttivita e della competitivita del sistema produttivo, suggeriscono di dare continvita alle analoghe
iniziative di sostegno agli investimenti delle imprese, materiali e immateriali, promosse
dall’Amministrazione gid durante la Programmazione 2007-2013.

Nello specifico, il Fondo PMI potrebbe prevedere un finanziamento pari al 100% della spesa
ammissibile, con le seguenti caratteristiche:

50% a valere sulle risorse del Fondo PMI con un tasso di interesse dello 0,0%/0,5%;
oAV uri i venzi .
50% a valere su risorse bancarie a tasso convenzionato

Come nell’attuale programmazione, al fine di favorire l'adozione da parte delle imprese di
comportamenti ambientalmente sostenibili o comunque meritevoli di sostegno rispetto a particolari
obiettivi dell’Amministrazione (miglioramento della sicurezza dei luoghi di lavoro superiore agli standard
obbligatori, incremento dei livelli occupazionali, ecc), si ritiene opportuno, in accordo con le indicazioni
del’Amministrazione regionale, prevedere meccanismi premiali attraverso una maggiorazione
dell’agevolazione concessa a valere sul Fondo. In particolare, il finanziamento potrebbe assumere la
seguente modalita:

70% a valere sulle risorse del Fondo PMI con un tasso di interesse dello 0,0%/0,5%;

30% a valere su risorse bancarie a tasso convenzionato.

Fondo PMI: Scheda di prodotto

Asse lll. “COMPETITIVITA’ DEI SISTEMI PRODUTTIVI”
Agione lll.3c.1.1 - Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni intangibili, e
accompagnamento dei processi di riorganizzazione e ristrutturazione aziendale
Lo SF sostiene programmi organici di investimento finalizzati a introdurre innovazione nel processo
Finalita produttivo al fine di adeguarlo alla produzione di nuovi prodotti o per renderlo comunque piv
efficiente.
Beneficiari PMI anche in forma aggregata

Gili interventi ammissibili potranno riguardare:

- acquisto o acquisizione in leasing finanziario di macchinari e attrezzature nuovi di
fabbrica ad uso produttivo, strumentali al progetto di innovazione;

- impianti strumentali al progetto di innovazione;

- opere murarie e gli impianti elettrici e idraulici di esclusivo asservimento degli
impianti /macchinari acquistati o acquisiti in leasing finanziario, nel limite del 15%;

- servizi di consulenza ed equipollenti utilizzati esclusivamente ai fini della realizzazione
del progetto di investimento (nel limite del 20% dell'importo totale ammesso);

- acquisto di licenze, brevetti, know-how o di conoscenze tecniche non brevettate
strumentali al progetto di innovazione (nel limite del 10% dell'importo totale ammesso).

Interventi ammissibili
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Finanziomento a medio termine fino al 100% della spesa ammissibile con la seguente
modalita:
- 50% a tasso zero a valere sulle risorse del POR FESR;
Tipologia di - 50% a tasso bancario convenzionato.
agevolazione
Nel caso di interventi soggetti alla premialitd, il Finanziamento potrd assumere la seguente forma:
- 70% a tasso zero a valere sulle risorse del POR FESR;
- 30% a tasso bancario convenzionato.

Indicazione dei

principali regimi di Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..
agevolazione Regolamento (UE) n. 1407 /2013 “de minimis”
utilizzabili

6.1.3.1 Fondo PMI (con abbuono parziale interessi)

Per aumentare la capacitd di sostenere gli investimenti delle imprese, ampliando il numero dei
beneficiari della misura, lo SF prevede un sostegno da parte del FESR tramite | ’abbuono parziale degli
interessi sulla parte di finanziamento bancario a carico del beneficiario.

Il finanziamento, in questo caso, potrebbe assumere le seguenti configurazioni, a copertura del 1005
della spesa ammissibile:

60% a valere sulle risorse del Fondo PMI con un tasso di interesse dello 0,0%;
’ ’
40% a valere su risorse bancarie a tasso convenzionato.

Come nell’attuale programmazione, al fine di favorire I'adozione da parte delle imprese di
comportamenti ambientalmente sostenibili o comunque meritevoli di sostegno rispetto a particolari
obiettivi dell’Amministrazione (miglioramento della sicurezza dei luoghi di lavoro superiore agli standard
obbligatori, incremento dei livelli occupazionali, ecc), si ritiene opportuno, in accordo con le indicazioni
dell’Amministrazione regionale, prevedere meccanismi premiali attraverso una maggiorazione
dell’agevolazione concessa a valere sul Fondo. In particolare, il finanziamento potrebbe assumere la
seguente modalita:

75% a valere sulle risorse del Fondo PMI con un tasso di interesse dello 0,0%/0,5%;
25% a valere su risorse bancarie a tasso convenzionato.

Fondo PMI con abbuono parziale interessi: Scheda di prodotto

Asse lll. “COMPETITIVITA’ DEI SISTEMI PRODUTTIVI”

l.3c.1.1 - Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni intangibili, e

Azione . C . . . . . .
accompagnamento dei processi di riorganizzazione e ristrutturazione aziendale

Lo SF sostiene programmi organici di investimento finalizzati a introdurre innovazione nel
Finalita processo produttivo al fine di adeguarlo alla produzione di nuovi prodotti o per renderlo
comungque piv efficiente.

Beneficiari PMI anche in forma aggregata

L'investimento riguarda I'acquisizione di attivi materiali e /o immateriali finalizzata alla
diversificazione della produzione mediante prodotti nuovi aggiuntivi o la trasformazione
radicale del processo produttivo complessivo.

Interventi ammissibili Sono previste due linee di intervento: Linea A di intervento per le micro e piccole imprese
(MPI), per la quale sono ammissibili gli investimenti di importo minimo pari a € 50.000 e con
durata massima pari a 12 mesi; Linea B di intervento per le medie imprese (M), per la
quale sono ammissibili gli investimenti di importo minimo pari a € 250.000 e di durata
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massima 12 mesi.

Finanziamento a medio termine fino al 60/80% della spesa ammissibile con la
seguente modalita:

- 60%-80% a tasso zero a valere sulle risorse del POR FESR;

- 40%-20% a tasso bancario convenzionato.

- Abbuono parziale (max 90%) interessi commerciali (con soglia 50.000 Euro)
Tipologia di agevolazione .
Sono possibili maggiorazioni in relazione a: possesso di rating di legalitg,
conseguimento obiettivi di efficienza energetica/miglioramento delle prestazioni
ambientali, conseguimento di obiettivi di sicurezza sul lavoro.

E' prevista una soglia massima del finanziamento regionale.

Indicazione dei principali
regimi di agevolazione
utilizzabili

Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..
Regolamento (UE) n. 1407 /2013 “de minimis”

6.1.4 FONDO ATTRAZIONE INVESTIMENTI

La strategia per I'attrazione e I'insediamento di nuovi investimenti in Piemonte tiene conto delle tendenze
che caratterizzano il flusso dei nuovi investimenti, anche esteri, nel quadro del riposizionamento
competitivo del sistema produttivo regionale negli anni recenti e si indirizza lungo tre direzioni:

Attrazione di investimenti greenfield prevalentemente industriali;
Sostegno al reshoring e al rientro di produzioni delocalizzate;
Sviluppo delle imprese locali su linee innovative accrescendo la competitivita del territorio.

Nello specifico, la misura di cofinanziamento, gia utilizzata negli strumenti di sostegno del POR FESR
2007-2013, appare una modalita di intervento efficace, soprattutto nei confronti delle PMI.

Il fondo che la Regione é intenzionata ad attivare, con il quale sostenere direttamente interventi mirati
allinternazionalizzazione del territorio e all’incremento della sua attrattivita, potrebbe avere una
dotazione compresa tra i 30 e i 40 milioni di euro; dovrebbe operare attraverso la concessione di un
finanziamento coperto in parte con fondi pubblici e in parte con fondi bancari; dovrebbe essere
strutturato come fondo rotativo.

Dal punto di vista operativo si possono delineare tre linee di intervento: una (linea A) riservata alle
imprese non ancora presenti sul territorio regionale; una seconda (linea B) aperta alle imprese
piemontesi che intendono rilocalizzare in Piemonte attivitd in precedenza delocalizzate; una terza linea
(linea C) destinata alle imprese locali che scelgono il Piemonte come localizzazione per nuove funzioni o
attivita produttive.

Le linee sopra indicate possono coprire una vasta gamma di interventi volti a favorire I'attrattivita di
attivitad economiche nella regione.

Gli importi minimi di accesso alla Misura dovrebbero essere fissati su livelli coerenti con la dimensione
aziendale media dei destinatari, ma dovrebbero anche tenere conto della connotazione industriale e di
ricerca degli investimenti.

Il finanziamento potra coprire fino al 100% delle spese ammissibili e dovra essere costituito da una
quota di fondi pubblici, a tasso zero, con una copertura standard del 70% delle spese ammesse, a cui si
aggiungono fondi bancari per la quota restante.

Applicando questi criteri, si ipotizza di poter sostenere almeno 40 progetti di investimento, anche grazie
al meccanismo della rotazione dei fondi, che utilizza i rientri derivanti dal rimborso della quota di fondi
pubblici da parte dei destinatari finali.
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Tale strutturazione permetterd di aumentare la convenienza dello strumento per i destinatari finali in
funzione della quota pubblica concessa sul totale del progetto ammesso, che determina un abbattimento
del tasso di interesse risultante per il finanziamento complessivo dell'investimento. In tal modo vi sara
maggior propensione da parte delle imprese a intraprendere affivitd di investimento, il cui
finanziamento risulterd piu sostenibile rispetto al ricorso al solo credito bancario consentendo maggiori
opportunita di accesso e migliori condizioni in relazione alla specifica situazione economico-patrimoniale
dell'impresa.

Fondo Attrazione investimenti: Scheda prodotto

Asse lll “Competitivita dei sistemi produttivi”

Asse
l.3c.1.2 “Attrazione di investimenti mediante sostegno finanziario, in grado di assicurare una
Azione ricaduta sulle PMI a livello territoriale”
Migliorare la competitivita dei sistemi produttivi attraverso:
Final a) la realizzazione di investimenti da parte di PMI non ancora attive in Piemonte
inalita

b) le PMI piemontesi che hanno delocalizzato la produzione all’estero ma che intendano
reinsediarsi nel territorio regionale

Beneficiari (in funzione .. . . . . —
PMI, non ancora attive in Piemonte, che intendono realizzare un investimento in Piemonte

delle spese
ammissibili) PMI piemontesi che hanno delocalizzato la produzione all’estero e che intendano reinsediarsi
PMI gi& presenti in Piemonte che intendono realizzare un investimento funzionalmente diverso da
quello esistente
1. Investimenti fissi per la realizzazione di nuovi impianti di produzione di beni o servizi,
Interventi centri direzionali, centri di ricerca e sviluppo che generino nuova occupazione;
ammissibili 2. Progetti di ricerca e sviluppo preordinati o connessi all'insediamento di nuovi impianti di
produzione di beni o servizi, centri direzionali, centri di ricerca e sviluppo che generino
nuova occupazione.
Finanziamento a tasso zero, per un importo massimo di 2.000.000 a copertura di una quota
Tipologia di fino al 70% del programma di spesa approvato, variabile a seconda delle tipologie di
agevolazione beneficiari e di progetti, collegato ad un finanziamento bancario (pari al 30%) a copertura

della restante parte del programma di spesa.

Indicazione dei
principali regimi di
agevolazione
utilizzabili

L'aiuto & concesso ai sensi del Reg. (UE) 651/2014, artt. 17 e 25

6.1.5 FONDO ENERGIA

Il Fondo Energia & volto a dare attuazione all’Azione “IV.4b.2.1 - Incentivi finalizzati alla riduzione dei
consumi energetici e delle emissioni di gas climalteranti delle imprese e delle aree produttive compresa
I'installazione di impianti di produzione di energia da fonte rinnovabile per |'autoconsumo, dando
priorita alle tecnologie ad alta efficienza”.

Come definito nel POR FESR, I'azione é finalizzata a promuovere la riduzione dei consumi e delle
correlate emissioni inquinanti e climalteranti degli impianti produttivi delle imprese, mediante la
razionalizzazione dei cicli produttivi, I'utilizzo efficiente dell’energia e I'integrazione della produzione di
energia da fonti rinnovabili per autoconsumo.
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Nello specifico, I'intervento regionale potrebbe prevedere una agevolazione fino al 100% dei costi
ammissibili dell'investimento, composta di una parte di finanziamento a tasso agevolato, fino al 100%
del valore del progetto in termini di costi ammissibili, e di una parte di contributo a fondo perduto, fino
ad un massimo del 20% degli stessi. Dove il finanziamento a tasso agevolato viene concesso per '80%
su fondi regionali a tasso zero e per il restante 20% su fondi bancari a tasso convenzionato, nel rispetto
delle intensitd massime previste dalla normativa relativa agli aiuti di stato applicabili al soggetto
proponente in funzione delle proprie necessitd.

Nello sviluppo dell’Azione si potrda valutare il possibile finanziamento sulle risorse del Fondo di interventi
promossi e gestiti nell’ambito dell’applicazione di contratti di rendimento energetico (vd. DGR n. 3-5449
del 4 marzo 201 3) stipulati da ESCO. In tal caso, si dovra provvedere affinché il vantaggio offerto dal
contributo pubblico sia trasferito all'impresa appaltante, mediante la cessione di una quota-parte del
risparmio conseguito.

In linea indicativa, il Fondo Energia per le imprese piemontesi potrebbe assumere le caratteristiche
delineate nella seguente scheda prodotto.

Fondo Energia: Scheda di prodotto

Asse IV. ENERGIA SOSTENIBILE E QUALITA’ DELLA VITA

IV.4b.2.1 - Incentivi finalizzati alla riduzione dei consumi energetici e delle emissioni di gas
climalteranti delle imprese e delle aree produttive compresa l'installazione di impianti di

Azione . . . . . s .
produzione di energia da fonte rinnovabile per I'autoconsumo, dando priorita alle tecnologie
ad alta efficienza
Lo Strumento finanziario sostiene gli interventi di efficientamento energetico sostenute dalle

Finalita imprese ed identificati da diagnosi energetiche realizzate secondo le norme CEl 16247-1-2-

3-4

Beneficiari (in
funzione delle spese Piccole, medie e grandi imprese, consorzi e cooperative, con unitd operativa ubicata in
ammissibili) Regione Piemonte, EScO.

Principali tipologie di interventi ammissibili:

- diagnosi energetiche e studi di fattibilits se combinate con I'effettiva realizzazione
degli interventi (ex art. 8 comma 9 D.lgs. 102/214) di efficientamento energetico
delle strutture o dei processi produttivi (per le sole PMI);

- interventi di efficienza energetica;

- installazione di impianti di cogenerazione ad elevato rendimento;

- interventi finalizzati allaumento dell’efficienza energetica nei processi produttivi,

Interventi ammissibili - interventi finalizzati allaumento dell'efficienza energetica degli edifici nell'unita
locale;

- sostituzione puntuale di sistemi e componenti a bassa efficienza con altri a maggiore
efficienza;

- installazione di nuove linee di produzione ad alta efficienza;

Interventi di installazione di impianti a fonti rinnovabili a condizione che I'energia prodotta sia
destinata al soddisfacimento, in tutto o in parte, del fabbisogno di energia dell'unita locale.

L'agevolazione potrd prevedere, nei limiti della normativa sugli Aiuti di Stato, un contributo a
fondo perduto pari al massimo al 20% della spesa ammissibile dei progetti e il restante 80%
a carico del fondo rotativo, di cui I'80% a valere sulle risorse del POR a tasso zero e il
restante 20% apportato dagli intermediari finanziari a tasso convenzionato, fino a coprire il
100% delle spese ammissibili.

Tipologia di
agevolazione

Indicazione dei
principali regimi di Regolamento (UE) n. 651/2014 e s.m.i..

agevolazione Regolamento (UE) n. 1407/2013 “de minimis”
utilizzabili
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6.2 FONDI DI GARANZIA PER LE PMI: CARATTERISTICHE DEI PRODOTTI

6.2.1 FONDO DI GARANZIA DIRETTA

Le difficolta per le imprese piemontesi di accedere a strumenti di garanzia forniti da istituti finanziari
pud rappresentare un ostacolo alla pit ampia partecipazione delle imprese alle opportunita offerte
dalle Azioni del POR FESR. A tale riguardo, potrebbe essere istituito uno strumento di garanzia per la
copertura del rischio legato alla mancata restituzione delle somme erogate nelllambito delle Azioni
finanziate sui Fondi del POR FESR 2014-2020 della Regione Piemonte concessa in favore delle imprese
beneficiarie che ne fanno richiesta, al fine di rendere loro piu agevole l'accesso alla quota di
agevolazione erogata in anticipazione.

Lo strumento potrebbe operare tramite un unico fondo per tutti i bandi che utilizzano i fondi rotativi
istituiti dalla Regione, tenuto conto delle risorse finanziarie disponibili. 1| Fondo potrebbe essere
inizialmente alimentato dalla trattenuta di una quota non superiore al 2 per cento dell’ammontare delle
risorse finanziarie a valere sui Fondi rotativi e potrebbe avvalersi di un contributo da parte di quelle
imprese che vorranno ricorrere al predetto strumento con una quota proporzionale al finanziamento da
anticipare e al rating dell'impresa.

Fondo di Garanzia diretta

Asse ll. COMPETITIVITA’ DEI SISTEMI PRODUTTIVI

l.3d.6.1 — Potenziamento del sistema delle garanzie pubbliche per I'espansione del credito in
Azione sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia, favorendo forme di
razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi piu efficienti ed efficaci

Il Fondo persegue l'obiettivo di favorire la massima partecipazione delle imprese piemontesi alle
Finalita opportunita offerte dalle Azioni del POR FESR ed, in particolare, alle risorse a valere sui Fondi
rotativi istituiti a livello regionale

Possono richiedere la garanzia del Fondo gli intermediari finanziari convenzionati con la regione

Soggetti richiedenti Piemonte

PMI

Destinatari finali .. . . s oea
Grandi imprese (solo in caso di operativitd sull'Asse 1)

Sono ammissibili alla garanzia del Fondo le somme in favore dei destinatari finali erogate
Interventi ammissibili nellambito delle Azioni finanziate sui Fondi del POR FESR 2014-2020 della Regione Piemonte, al
fine di rendere loro pit agevole 'accesso alla quota di agevolazione erogata in anticipazione.

La misura della riassicurazione potra essere superiore all’80% del finanziamento erogato a
favore dei destinatari finali, con un importo massimo delle perdite (previste e impreviste) che non
puo superare il 25% dell’esposizione del rischio a livello complessivo.

La garanzia avra effetto dalla data di erogazione dell’anticipazione e cessa la sua efficacia alla
data di certificazione, con esito positivo, da parte del soggetto gestore, della compiuta
realizzazione dello stato di avanzamento corrispondente all'importo dell’anticipazione erogata e
allassenza di cause e/o atti idonei a determinare I'assunzione di un provvedimento di revoca.

Misura
dell'agevolazione

6.2.2 FONDO DI RIASSICURAZIONE

L'intento di riproporre, anche per la programmazione 2014-2020, un fondo di riassicurazione a
sostegno della capacita di accesso al credito mediante la riassicurazione delle garanzie prestate dai
Confidi alle PMI appare fondato, non solo nell’esigenza di dare continuita alla politica regionale, ma
anche in considerazione dei risultati ottenuti. Come evidenziato nelle valutazione ex ante degli SF, i fondi
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di riassicurazione promossi nell’attuale programmazione sono stati in grado di mobilitare ingenti risorse
private, facendo registrare un moltiplicatore pari ad oltre 35 volte il contributo del POR.

Le possibili tensioni conseguenti ad un ipotizzabile incremento delle escussioni a seguito della chiusura di
operativita degli attuali Fondi di riassicurazione, con la conseguente difficolta per i Confidi di mantenere
le proprie posizioni in assenza della riassicurazione prestata dal Fondo per i fidi a breve scadenti dopo
il 20 novembre 2015, rendono non solo necessario, ma anche urgente, il loro finanziamento attraverso le
nuove risorse del POR FESR 2014-2020.

Nello specifico, la previsione di un nuovo fondo potrebbe ricalcare la strutture dei fondi gia esistenti,
anche al fine di accelerare I'azione del POR e massimizzare le esperienze gid acquisite
dall’Amministrazione, prevedendo:

relativamente agli interventi volti al consolidamento dell'indebitamento a breve termine o alla
rinegoziazione di finanziamenti di intervento, una copertura pari al 70% dell’ammontare della
garanzia prestata dal Garante, a condizione che quest’ultimo abbia a propria volta garantito
una quota non superiore all’80% di ciascun prestito;

relativamente alle operazioni finanziarie che siano destinate all’'ottenimento di finanza
addizionale ed al rinnovo delle linee in scadenza di intervento, una copertura pari al 70%
dell’lammontare della garanzia prestata dal Garante, a condizione che quest'ultimo abbia a
propria volta garantito una quota non superiore al 60% di ciascun prestito;

ad un cap di rischio pari a circa I'8% delle riassicurazioni emesse per ciascun Confidi.

Fondo di Riassicurazione

Asse ll. COMPETITIVITA’ DEI SISTEMI PRODUTTIVI

l.3d.6.1 — Potenziamento del sistema delle garanzie pubbliche per 'espansione del credito in
Azione sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia, favorendo forme di
razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi piu efficienti ed efficaci

Lo SF persegue l'obiettivo di sostenere la capacitd di accesso al credito mediante la

Finalita .. . . R .
riassicurazione delle garanzie prestate dai Confidi alle PMI

Possono richiedere la riassicurazione del Fondo i Garanti, singolarmente o riuniti in Associazione

Soggetti richiedent Temporanea di Scopo (ATS)

Destinatari finali PMI

Sono ammissibili alla riassicurazione del Fondo le garanzie escutibili rilasciate dai
Garanti alle PMI finalizzate:
- al consolidamento dell'indebitamento a breve termine o alla rinegoziazione di
finanziamenti (Linea A)
- dlle operazioni finanziarie che siano destinate all’ottenimento di finanza addizionale ed
al rinnovo delle linee in scadenza (Linea B).

Interventi ammissibili

La misura della riassicurazione é:

- relativamente alla Linea A di intervento, pari al 70% dell’ammontare della garanzia
prestata dal Garante, a condizione che quest’ultimo abbia a propria volta garantito una
quota non superiore all’'80% di ciascun prestito.

- relativamente alla Linea B di intervento, pari al 70% dell’ammontare della garanzia
prestata dal Garante, a condizione che quest’ultimo abbia a propria volta garantito una
quota non superiore al 60% di ciascun prestito.

L'utilizzo del Fondo a fronte della concessione di garanzie automatiche & ammesso fino
ad un cap di rischio pari a circa I'8% delle riassicurazioni emesse per ciascun Confidi

Misura
dell'agevolazione
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FONDO TRANCHED COVER

L'incremento delle sofferenze e degli incagli in capo agli intermediari finanziari ripropongono I'esigenza
di prevedere anche ulteriori azioni che si orientino verso target differenti sia per quanto riguarda gli
operatori finanziari sia per quanto riguarda la tipologia di imprese ammissibili al sostegno del POR (in
generale, si tratta di strumenti rivolti a garantire investimenti mediamente pib elevati rispetto a quanto
presupposto da un Fondo di riassicurazione).

In tal senso, I'esigenza di affiancare agli strumenti gid in essere strumenti per la Regione innovativi di
mitigazione del rischio di credito (ma che a livello nazionale presentano ormai gid numerose esperienze)
nella forma di un Fondo Tranched Cover, pud rappresentare un ulteriore presupposto per favorire
accesso al credito delle PMI e per supportare sia gli investimenti innovativi, sia per garantire la
prosecuzione dell’attivita delle imprese potenzialmente redditizie, ma in momentanea difficolta.

Il vantaggio che questa tipologia di Fondi pud apportare al conseguimento degli obiettivi del POR
risiede essenzialmente nel fatto che, a fronte delle garanzie prestate dal Fondo sulle risorse del FESR, gli
istituti finanziari, da selezionarsi attraverso un avviso pubblico, si impegnano ad offrire un multiplo del
contributo sotto forma di nuovi portafogli di finanziamenti agevolati alle PMI piemontesi.

Listituzione di uno strumento innovativo per la Regione richiede di porre particolare attenzione ad
alcune elementi che possono determinare la riuscita o meno dell’intervento:

se da un lato, é difficile assicurare I'effettiva aggiuntivitd dei portafogli creditizi forniti dagli
intermediari finanziari alle PMI piemontesi, bisognerd garantire che, come previsto dalla
normativa europeaq, il vantaggio finanziario fornito dalle garanzie pubbliche sia interamente
trasferito ai destinatari finali (sotto forma di riduzione del tasso di interesse dei prestiti e /o di
riduzione dei premi sulle garanzie). Questo richiede che gli strumenti finanziari individuino dei
meccanismi, da prevedersi nellambito degli “Accordi di finanziamento”, tali che il vantaggio
finanziario del contributo pubblico sia sempre trasferito integralmente ai destinatari finali sotto
forma di prestito agevolativo;

dall’altro lato, al fine di garantire che il nuovo portafoglio di prestiti agevolati contribuisca
effettivamente al conseguimento della strategia regionale e alle indicazioni dell’AdG,
andranno definiti, nell’Avviso di selezione degli intermediari finanziari e poi nell’Accordo di
finanziamento, criteri stringenti di eleggibilitd connessi alla specifica natura delle risorse
allocate dal POR e alla normativa in materia di Aiuti di Stato. L’Accordo di Finanziamento
dovra, quindi, contenere una lista stringente di criteri di eleggibilita che gli istituti finanziari
dovranno rispettare nella creazione dei Portafogli Aggiuntivi di finanziamenti a PMI e che
siano basati sulle caratteristiche di imprese che '’AdG intende supportare, nonché la tipologia
di investimenti ammissibili al finanziamento agevolato;

infine, come nel caso del Fondo di riassicurazione, al fine di minimizzare i possibili rischi a
carico del’Amministrazione dovranno essere previsti meccanismi in grado di garantire un limite
alle perdite sopportabili dal Fondo a valere sulle risorse del POR. Nello specifico, la garanzia
massima del Fondo non potra in alcun caso essere superiore alla quota di cash collateral posta
a copertura delle prime perdite.
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Fondo Tranched Cover

Asse Il. COMPETITIVITA’ DEI SISTEMI PRODUTTIVI

1.3d.6.1 — Potenziamento del sistema delle garanzie pubbliche per I'espansione del credito in
Azione sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia, favorendo forme di
razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi piv efficienti ed efficaci

Lo SF favorire 'accesso al credito e I'erogazione di nuova finanza per le PMI piemontesi, mediante
Finalita la costituzione di garanzie a copertura delle prime perdite registrate su classi segmentate di
portafogli creditizi costituiti da finanziamenti in favore di PMI del territorio piemontese.

Destinatari finali PMI

Lo garanzia, a copertura delle prime perdite (tranches junior), & costituita mediante un cash
collateral pari al massimo del 7%/12,5% del portafoglio creditizio nella forme del pegno
monetario, presso uno o piu intermediari finanziari abilitati, da selezionarsi mediante apposito
Interventi ammissibili avviso pubblico, che si impegna/no a generare portafogli di finanziamenti, con determinate
caratteristiche, a favore dei destinatari finali della Misura.

| finanziamenti garantiti possono essere finalizzati alla realizzazione di investimenti, ad interventi di
capitalizzazione, al sostegno dell’attivo circolante e al riequilibrio finanziario.

Gli intermediari finanziari selezionati nell’ambito dell’Avviso pubblico, a fronte delle risorse
del Fondo ricevute sotto forma di cash collateral, devono generare portafogli di
finanziamenti a favore di PMI piemontesi, rispettando le indicazioni, i vincoli e gli obiettivi
che saranno riportati nell’Avviso pubblico e nel Bando.

Ai fini della verifica del volume di finanziamenti concessi, le strutture incaricate dell’attuazione e
della gestione dell’Azione effettueranno periodici monitoraggi, con modalitd e tempistiche che
verranno specificate nell’Avviso pubblico e nel Bando

Tipologia di
agevolazione

/ DEFINIZIONE DEL SISTEMA DI MONITORAGGIO DEGLI STRUMENTI
FINANZIARI

Il Regolamento (UE) n. 1303/2013 prevede, a carico dell’Autoritd di gestione, un report annuale
sull’attivitd degli Strumenti finanziari molto dettagliato, da trasmettere come allegato alla relazione
annuale di attuazione del programma. L'elenco delle informazioni da trasmettere annualmente é
contenuto nell’allegato | al regolamento di esecuzione della Commissione n. 821/2014. L'Autorita di
gestione deve, dunque, assicurarsi, in sede di redazione e di sottoscrizione dell’Accordo di finanziamento
con il gestore degli Strumenti, un idoneo flusso informativo con cadenza almeno annuale.

E comunque opportuno che il monitoraggio dell'attivitd e dei risultati degli Strumenti da parte
dell’Autorita di gestione vada oltre i semplici vincoli regolamentari e consenta all’Autorita di gestione di
rilevare tempestivamente eventuali criticitd nella fase di implementazione o di attuazione, in modo da
poter eventualmente disporre i necessari interventi correttivi.

La definizione del sistema di monitoraggio degli strumenti finanziari deve, infatti, essere finalizzato a:
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predisporre un sistema efficace per la raccolta dati, che deve consentire la produzione di
indicatori all'interno di un sistema informatizzato, standardizzato e con un formato facilmente
consultabile, aggregabile ed estrapolabile;

fornire informazioni operative sul funzionamento del fondo, ovvero sui flussi e sui relativi gruppi
target in modo tale da monitorare I'implementazione della strategia di investimento;

garantire I'accountability dello strumento finanziario. Gli accordi di finanziamento devono
essere redatti secondo le indicazioni dell’Allegato IV del reg. n. 1303/2013, i requisiti minimi
di tal documenti devono essere contenuti negli accordi di finanziamento, in particolare nel caso
in cui I'implementazione dello strumento passi attraverso un intermediario od un fondo.

Seguendo le indicazioni della guida sulla valutazione ex-ante e del Regolamento di esecuzione (UE) n.
964/2014 possono essere identificati, oltre agli indicatori di output e di risultato proprie delle Azioni
del POR, degli indicatori specifici dello strumento finanziario che andranno associati a ciascun Fondo.
Nello specifico, gli indicatori specifici proposti sono riportati nelle tabelle seguenti.

Tabella 7.1 — Fondo innovazione: Indicatori di programma e indicatori specifici dello strumento finanziario

Azione

Azione I.1b.1.1 “Sostegno a valorizzazione economica dellinnovazione attraverso
sperimentazione e adozione di soluzioni innovative nei processi, nei prodotti e nelle formule
organizzative, nonché attraverso il finanziamento dell'industrializzazione dei risultati della
; ”

ricerca

Indicatori di risultato

Imprese che hanno svolto attivita di R&S in collaborazione con soggetti esterni

Indicatori di output

Numero di imprese che ricevono un sostegno

Numero di nuove imprese che ricevono un sostegno

Crescita dell'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno

Numero di imprese che cooperano con istituti di ricerca

Investimenti privati combinati al sostegno pubblico in progetti di R&S o innovazione

Numero di imprese sostenute per introdurre nuovi prodotti che costituiscono una novita per il
mercato

Numero di imprese beneficiarie di un sostegno per introdurre prodotti che costituiscono una
novitd per l'impresa

Indicatori specifici dello strumento
finanziario

Numero di prestiti/ progetti finanziati

Importi dei prestiti finanziati

Inadempimenti (numero e importi)

Risorse rimborsate e plusvalenze

Tabella 7.2 — Fondo PMI: Indicatori di programma e indicatori specifici dello strumento finanziario

Azione

Azione lIl.3c.1.1 “Aiuti per investimenti in macchinari, impianti e beni intangibili, e
accompagnamento dei processi di riorganizzazione e ristrutturazione aziendale”

Indicatori di risultato

Tasso di innovazione del sistema produttivo

Indicatori di output

Numero di imprese che ricevono un sostegno

Numero di imprese che ricevono sovvenzioni

Numero di nuove imprese che ricevono un sostegno

Crescita dell'occupazione nelle imprese che ricevono un sostegno

Indicatori specifici dello strumento
finanziario

Numero di prestiti/ progetti finanziati

Importi dei prestiti finanziati

Inadempimenti (numero e importi)

Risorse rimborsate e plusvalenze
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Tabella 7.3 — Fondo Energia: Indicatori di programma e indicatori specifici dello strumento finanziario

Azione IV.4b.2.1 “Incentivi finalizzati alla riduzione dei consumi energetici e delle emissioni

Azione . . . . .
di gas climalteranti delle imprese e delle aree produttive”

Consumi di energia elettrica delle imprese industriali

Indicatori di risultato
Consumi di energia elettrica delle imprese private del terziario (esclusa la PA)

Numero di imprese che ricevono un sostegno

Indicatori di output
Diminuzione annuale stimata dei gas a effetto serra

Numero di prestiti/ progetti finanziati

Indicatori specifici dello strumento Importi dei prestiti finanziati

finanziario Inadempimenti (numero e importi)

Risorse rimborsate e plusvalenze

Tabella 7.4 — Fondo di riassicurazione: Indicatori di programma e indicatori specifici dello strumento
finanziario
Azione [Il.3d.6.1"’Potenziamento del sistema delle garanzie pubbliche per I'espansione del
Azione credito in sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia, favorendo forme di
razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi pib efficienti ed efficaci”
Indicatori di risultato Quota valore fidi globali fra 30.000 e 500.000 euro utilizzati dalle imprese

Numero di imprese che ricevono un sostegno

Indicatori di output
Numero di imprese che ricevono un sostegno finanziario diverso dalle sovvenzioni

Numero di prestiti garantiti

Volume dei prestiti garantiti

Indicatori specifici dello strumento Numero di prestiti in sofferenza

finanziario Valore dei prestiti in sofferenza

Garanzie impegnate /attivate (numero/importi)

Risorse non attivate e plusvalenze (ad esempio interessi generati)

Tabella 7.5 — Fondo Tranched Cover: Indicatori di programma e indicatori specifici dello strumento finanziario

Azione lI.3d.6.1 “Potenziamento del sistema delle garanzie pubbliche per I'espansione del

Azione credito in sinergia tra sistema nazionale e sistemi regionali di garanzia, favorendo forme di
razionalizzazione che valorizzino anche il ruolo dei confidi piu efficienti ed efficaci”
Indicatori di risultato Quota valore fidi globali fra 30.000 e 500.000 euro utilizzati dalle imprese

Numero di imprese che ricevono un sostegno

Indicatori di output
Numero di imprese che ricevono un sostegno finanziario diverso dalle sovvenzioni

Numero di prestiti garantiti

Volume dei prestiti garantiti

Indicatori specifici dello strumento Numero di prestiti in sofferenza

finanziario Valore dei prestiti in sofferenza

Garanzie impegnate/attivate (numero/importi)

Risorse non attivate e plusvalenze (ad esempio interessi generati)
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