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Ogolne informacje na temat niniejszego
przewodnika

1. Niniejszy Przewodnik zostal opublikowany na stronie internetowej Komisji
Europejskiej. Jest on dostgpny we wszystkich jgzykach Wspdlnoty.
http://europa.eu.int/comm/regional policy/sources/docgener/guides/guide en.htm

2. Zatacznik G do Przewodnika zawiera wykaz studiow przypadku, ujetych w
odrebnym dokumencie opublikowanym w jezyku angielskim na tej samej stronie
internetowej. Zainteresowane instytucje prosimy o dostarczanie nowych lub
aktualizowanie istniejacych studiow przypadku. W tym celu, prosimy skorzysta¢ z
wzoru zawierajacego wymagany uktad studium, przedstawionego na pierwszej stronie
wykazu studiow przypadku. Studium nalezy przesta¢ w formie elektronicznej, w
jezyku oryginalnym, do Komisji Europejskiej, DYREKCJI GENERALNEJ DS.
POLITYKI REGIONALNEJ, Zespot ds. Rozwoju Zagadnien i ich Wplywu
(Thematic Development and Impact), ktdra oceni zasadno$¢ wniosku i zadecyduje o
opublikowaniu studium.

3. Dane liczbowe podane w niniejszym Przewodniku w zwiazku z pomoca
wspolnotowa, krajowa i1 regionalnga sa danymi, ktére otrzymaliSmy w trakcie
przygotowywania Przewodnika. Moga one ulec zmianie. Niemniej jednak,
podkreslaja one znaczenie uczestnictwa rdéznych organow w  Srodkach
podejmowanych w zakresie kapitatu podwyzszonego ryzyka.
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Przewodnik do Finansowania Kapitalu Podwyzszonego Ryzyka w Polityce
Regionalnej

KOMISJA EUROPEJSKA
DYREKCIJI GENERALNE]J
DS. POLITYKI REGIONALNEJ

Stowo wstepne Dyrektora Generalnego

Opublikowanie nowego Przewodnika do Finansowania Kapitatu Podwyzszonego
Ryzyka w Polityce Regionalnej stanowi wyraz ciaglego zaangazowania Komisji w
dziatania na rzecz poprawy dostgpu matych i srednich przedsigbiorstw (MSP) do
funduszy poprzez zwigkszenie wykorzystania wszelkiego typu instrumentow
finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka.

Komisja od dawna wspomaga zréznicowanie S$rodkow wsparcia finansowego z
funduszy publicznych. Istnieja liczne przyktady inicjatyw wspierajacych ten cel, jak
np. inicjatywy podjete przez Dyrekcje¢ Generalng ds. Przedsigbiorstw i ostatnio przez
Dyrekcje Generalna ds. Badan, jak réwniez inicjatywy wspierane przez Europejski
Bank Inwestycyjny (EBI) oraz Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI). Instytucje te
nie tylko inwestuja we wilasne fundusze kapitalu podwyzszonego ryzyka, ale takze
zarzadzaja funduszami wspieranymi w ramach programéw wspdlnotowych,
obejmujacych fundusz ETF Start-Up (na uruchomienie przedsigbiorstwa) 1 system
gwarancji dla MSP. Systemy te mozna uzna¢ za przyktady dobrych praktyk w
zakresie wykorzystania Funduszy Strukturalnych, ktére mozna powiela¢ na szersza
skale w regionach otrzymujacych pomoc. Nie ulega watpliwosci, ze niektére typy
bezposredniej pomocy w postaci dotacji wspierajacych MSP mozna by bylo
wykorzysta¢ o wiele skutecznej, gdyby $rodki przyznawane w ramach tych dotacji
inwestowano w systemy wspolnego finansowania przez sektor publiczny i prywatny
kapitalu podwyzszonego ryzyka.

Fundusze publiczne inwestowane w systemy kapitatu podwyzszonego ryzyka nie
tylko wywieraja znaczacy efekt dzwigni na finansowanie sektora prywatnego, ale
takze umozliwiaja przenikanie do tego sektora wiedzy i doswiadczen w dziedzinie
finansow, jaka dysponuje sektor prywatny. Co wigcej, fundusze publiczne
przekazywane w celu ich wykorzystania na $rodki wspierajace kapitat
podwyzszonego ryzyka, moga by¢ wykorzystane ponownie.

W ramach programowania Funduszy Strukturalnych Komisja zachgca Panstwa
Cztonkowskie do réznicowania zakresu instrumentdw finansowania publicznego dla
MSP. Po raz pierwszy w historii Komisja zaproponowata wykorzystanie $rodkéw
finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka z funduszy publicznych w 1987 r., jako
cze$¢  eksperymentalnych programéw rozwoju realizowanych w  ramach
Zintegrowanych Programéw Srodziemnomorskich. Kontynuacja dziatan w tym duchu
byto opublikowanie w 1994 r. Przewodnika do technik inzynierii finansowe;j.

Bez wzgledu na fakt, ze w ciagu obecnego okresu programowania 2000-06 niemal
podwojono wydatki na $rodki finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka w
stosunku do poprzedniego okresu programowania, proporcja ta pozostaje niska w
poréwnaniu z tacznymi wydatkami realizowanymi z Funduszy Strukturalnych. Jest to
szczegollnie uderzajace zwazywszy, ze nadal duze kwoty pomocy przekazywane sa w
postaci dotacji, podczas gdy $rodki finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka



mogly by z powodzeniem zastapi¢ pomoc bezposrednia (dotacje) jako bardziej trwata
forma poprawy dostepu MSP do funduszy.

W 2003 r., po ocenie w potowie okresu, pojawila si¢ nowa mozliwos¢ zwigkszenia
kwoty wydatkow z Funduszy Strukturalnych na $rodki finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka. Innym istotnym wydarzeniem w tej dziedzinie byty, migdzy
innymi, negocjacje w sprawie Funduszy Strukturalnych pomiedzy krajami
kandydujacymi i Komisja. Mam nadziej¢, ze nowe Fundusze Strukturalne w pelni
uwzglednia  zalety = wykorzystania  instrumentéw  finansowania  kapitalu
podwyzszonego ryzyka jako trwatych érodkéw stuzacych poprawie dostepu MSP do
funduszy.

Biorac pod uwage powyzsze kwestie, Komisja opracowata Przewodnik do
Finansowania Kapitalu Podwyzszonego Ryzyka w Polityce Regionalnej. Ufam, ze
Przewodnik ten bedzie instrumentem uzytecznym dla organdéw zarzadzajacych
programami wykorzystania Funduszy Strukturalnych, funkcjonariuszy administracji
publicznej 1 instytucji finansowych, oraz ze ulatwi on wprowadzenie i wdrozenie
nowych, a w miar¢ koniecznos$ci, modyfikacje istniejacych srodkow wsparcia kapitatu
podwyzszonego ryzyka z Funduszy Strukturalnych. Pozostaje mi zapewnié, ze
inicjatywy w zakresie finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka nadal cieszy¢ si¢
beda silnym wsparciem ze strony Dyrekcji Generalnej ds. Polityki Regionalne;j.

Graham Meadows
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Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w polity(“gV
regionalnej step

Section 1

Wstep

W tym rozdziale przedstawiono przeglad celow i zakresu przewodnika, jak rowniez tto
i kontekst finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka w polityce regionalnej, w tym
kwestie z zakresu polityki ochrony konkurencji.

1.1 Cele i zakres Przewodnika
Niniejszy przewodnik ma na celu zapewnienie pomocy tym, ktdrzy zajmuja sig

przygotowywaniem lub prowadzeniem programéw rozwoju  regionalnego
wspieranych przez Fundusze Strukturalne Unii Europejskiej. Moga to by¢:

. Wtladze regionu;

. Partnerskie organizacje z sektora panstwowego i prywatnego;
. Organizacje wspierania MSP;

. Banki i inne instytucje finansowe.

Przewodnik ten opisuje techniki finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka, ktore
pozwalaja na okresowa recyrkulacje funduszy przeznaczanych na rozwéj MSP, tym
samym potencjalnie wzmagajac oddzialywanie pomocy panstwowej. Zawiera on
informacje na temat rodzajow instrumentéw, z jakich mozna korzysta¢, sposobu ich
ustanawiania i eksploatacji, zrodel pomocy oraz dalszych informacji. Przewodnik
odwotuje si¢ do studiow przypadku przedstawiajacych przyktady najlepszej praktyki
z zakresu istniejacych systeméw. Dodatek zawiera szablony okreslajace cechy
gtéwnych rodzajow instrumentow.

1.2 Korzystanie z Przewodnika
Poszczegdlne rozdzialty przewodnika skierowane sa do réznych odbiorcow.

Uzytkownicy winni korzysta¢ z tych czgéci przewodnika, ktére sa odpowiednie dla
ich potrzeb. Poszczegdlne rozdziaty to:

Rozdzial 1 Przedstawia przeglad finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka i niektore gtdéwne przepisy prawa,
jak na przyktad zasady polityki ochrony konkurencji

Rozdzial 2 Odnosi potrzeby MSP w zakresie finansowania do
poszczegolnych form kapitalu podwyzszonego ryzyka

Rozdzialy 3-7 Zawieraja streszczenia na temat venture capital, aniolow
biznesu, pozyczek, mikrokredytow i1 porgczen

Rozdzial 8 Proponuje czynnosci, jakie nalezy podja¢ celem
ustanowienia systemu

Rozdzial 9 Przedstawia propozycje najlepszej praktyki z zakresu
prowadzenia systemu




Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w polity(“gV Section 1
regionalnej step

Zataczono rowniez dodatki dotyczace nastepujacych tematow:

Dodatek A Zawiera szablony systemow. Szablony te streszczaja
gléwne cechy systemow.

Dodatki Bi C Zawiera wyciagi z przepisoOw i wytycznych Wspolnoty

Dodatek D Glosariusz termindéw

Dodatek E Opisuje wyszukiwarke Inforegio

Dodatek F Zawiera adresy 1 informacje na temat dodatkowych zrédet i
kontaktow

Dodatek G Zawiera wykaz studiow przypadku. Szczegdtowe studia

przypadku opublikowane sa na stronach internetowych DG
ds. Polityki Regionalnej

Dodatek H Zawiera wykaz  $rodkow  finansowania  kapitalu
podwyzszonego ryzyka w  programach Funduszy
Strukturalnych (2000-2006)

Dodatek 1 Bibliografia

1.3  Co to jest finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka?

Finansowanie kapitatu podwyzszonego ryzyka' jest to termin uzywany w niniejszym
Przewodniku dla okre$lenia systeméw udostgpniania funduszy panstwowych MSP na
takich zasadach, iz fundusze te moga by¢ poddawane recyrkulacji oraz wywotuja
efekt dzwigni dla dodatkowego finansowania ze strony sektora prywatnego.

Systemy te obejmuja pozyczki, venture capital i podobne $rodki, porgczenia 1 inne
instrumenty. Moga by¢ réwniez zastosowane inne techniki pobudzajace doptyw
finansowania 1 gotowo$¢ inwestycyjna MSP.

Wszystkie systemy finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka musza spetniad
wymogi Komisji Europejskiej dotyczace pomocy panstwa — streszczone w dalszej
czesci Przewodnika. Zazwyczaj systemy te podlegaja kryteriom inwestycyjnym, ktore
wymagaja inwestowania wylacznie w przedsiewzigcia, na ktére dane MSP nie
uzyskaty dostgpu do odpowiedniego kredytu komercyjnego.

1.4  Rola finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w polityce regionalnej

Istnieje wiele przyczyn, dla ktorych finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka
jest coraz czesciej postrzegane jako alternatywa dla pomocy w formie dotacji w
polityce regionalnej UE. Po pierwsze, pomimo zapewniania na skal¢ masowa przez
wiele lat pomocy w formie dotacji z Funduszy Strukturalnych, regionalne

2

' W Przewodniku tym omawiamy finansowanie wspierane ze §rodkow panstwowych w formie
kapitatu udzialowego, pozyczek, mikrokredytow i gwarancji. Jest to definicja szersza od zastosowane;j
przez Komisj¢ w dokumencie Plan dzialania w zakresie kapitatu podwyzszonego ryzyka.
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Section 1

dysproporcje nie ulegly istotnemu zmniejszeniu, dlatego konieczne jest rozwazenie
rozwiazan alternatywnych. Po drugie, metody finansowania kapitalu podwyzszonego
ryzyka lepiej odpowiadaja ,,gospodarce opartej na wiedzy”, ktora obecnie uznaje si¢
za klucz do tworzenia nowych miejsc pracy i dobrobytu. Wreszcie, przy rosnacym
zapotrzebowaniu na zasoby UE wynikajacym z przystapienia krajéw Europy
Srodkowej i Wschodniej, istnieje konieczno$é zapewnienia, by dostgpne fundusze
,pracowaly bardziej wydajnie”.

Z tych i innych powodow rozporzadzenia dotyczace Funduszy Strukturalnych na
okres 2000-06 ktada wigkszy nacisk na korzystanie z instrumentow finansowania
kapitalu podwyzszonego ryzyka, takich jak venture capital oparty na kapitale
udzialowym oraz innowacyjne systemy pozyczek, jako instrument polityki panstwa
bardziej efektywny kosztowo i o wigkszej trwatosci od tradycyjnej pomocy opartej na
dotacjach. Rozporzadzenia te daja Panstwom Cztonkowskim mozliwo$¢ zapewnienia
MSP dodatkowej pomocy w wysokosci 10% odnosnie tych czesci przedsiewzigcia
inwestycyjnego, ktore sa finansowane w inny sposob niz przez dotacje.

Zgodnie z polityka wynikajaca z konieczno$ci ograniczenia interwencji sektora
panstwowego do dziedzin dziatalno$ci gospodarczej, w ktdrych istnieja braki
rynkowe, Komisja zaproponowata, by w regionach uprawnionych do pomocy z
Funduszy Strukturalnych moglo zosta¢ udzielone wsparcie w formie
wspotfinansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w formie funduszy kapitatu
podwyzszonego ryzyka i innych form finansowania dla MSP nie majacych charakteru
dotacji. Odpowiednie wyciagi z rozporzadzen przedstawiono w dodatkach.

W okresie 1994-99 w Panstwach Cztonkowskich UE istnialty znaczne réznice w
poziomie wykorzystania Funduszy Strukturalnych na instrumenty finansowania
kapitatu podwyzszonego ryzyka. Zgodnie z ocena sporzadzona dla Komisji, taczne
wydatki wyniosty 570 mln euro. Migdzy Panstwami Cztonkowskimi mialy miejsce
duze rozbiezno$ci, przy czym pig¢¢ krajéw zupeklnie nie korzystalo z programow
Funduszy Strukturalnych dla potrzeb instrumentéw finansowania kapitalu
podwyzszonego ryzyka. W pozostatych dziesigciu Panstwach Cztonkowskich
stosunek wydatkoéw na finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka wahatl si¢ od
0,5% do 13,2% tacznych naktadow z Funduszy Strukturalnych.

Szacowane wydatki na finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka w ramach
programéw Funduszy Strukturalnych (2000-06)

(mln euro)
Kraj UE Krajowe Prywatne Razem
Austria 0,2 0,2 1,1 1,5
Belgia 35,5 35,7 1,4 72,6
Dania 0,0 0,0 0,0 0,0
Niemcy 54,9 49,8 3,2 107,9
Hiszpania 230,1 100,3 0 330,4
Finlandia 5,5 8,4 6,5 20,4
Francja 94,4 165,8 216,1 476,3
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Grecja 103,5 50,1 39,7 193,3
Irlandia 0,0 0,0 0,0 0,0
Wtochy 71,3 80,2 146,7 298,2
Luksemburg 0,0 0,0 0,0 0,0
Holandia 24.4 38,2 43,1 105,7
Portugalia 274,6 92,9 691,2 1 058,7
Szwecja 0,0 0,0 0,0 0,0
WIk. Brytania 267,2 187,8 168,6 455,0
Wspblpraca

przygraniczna 2,3 0,8 0,4 3,5
Razem 1163,9 810,2 1318,0 3292,1
Udziat % 354 24.6 40.0 100

Zrédlo: Komisja Europejska. Srodki notyfikowane przez Panstwa Czlonkowskie do lipca 2002 r. Baza
danych SFC : kody 155,165, 1304

W poréwnaniu z okresem 1994-99, nastapil znaczny przyrost wydatkéw z Funduszy
Strukturalnych na finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka w ramach
aktualnych programéw na lata 2000-06. Analiza umieszczona ponizej, oparta na
informacjach przekazanych do Dyrekcji Generalnej ds. Polityki Regionalnej przez
Panstwa Cztonkowskie do lipca 2002 roku, sugeruje, iz dofinansowanie z EFRR
przeznaczone na $rodki kapitatu podwyzszonego ryzyka podwoito si¢ z szacowanych
570 mln euro w latach 1994-99 do okoto 1200 mln euro w biezacym okresie
programowania. taczne wydatki do tej pory wynosza okoto 3300 mlin euro, przy
czym 35% pochodzi ze zrodet UE, 25% ze zrodet krajowych i 40% ze Zrddet
prywatnych.

Suma taczna dla zrdédet krajowych, prywatnych 1 UE przedstawiona w powyzszej
tabeli pokazuje planowane wydatki w ramach programéw Funduszy Strukturalnych
na wszelkie rodzaje finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka, zaréwno w
ramach programow ogolnych jak i szczegdétowych systemow dla obszarow wiejskich
lub poszczegdlnych grup docelowych. Ponadto istnieje szereg systemow
finansowanych ze zrédet krajowych lub innych.

Dodatek H przedstawia szczegétowe dane na temat rzeczywistych i planowanych
wydatkow z Funduszy Strukturalnych (EFRR, EFS, EFOGR, IFOR) w okresach
programu na lata 2001-2006 wedtug poszczegdlnych regiondéw.

Istnieje szereg innych zrédet pomocy UE w zakresie finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka. Oprécz Funduszy Strukturalnych, obejmuja one Europejski
Bank Inwestycyjny (EBI) 1 Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI), ktorego pomoc
jest czasem taczona z pomoca z Funduszy Strukturalnych.

Zrodla wsparcia UE na rzecz finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka

*  EBI udostgpnia lokalnym bankom i instytucjom finansowym linie kredytowe na finansowanie
mniejszych inwestycji. Ta tak zwana pozyczka Global Loan wykorzystywana jest na
zwickszenie dostepnosci dhugoterminowych kredytow dla MSP. Maksymalne poszczegolne
przydziaty srodkow EBI w ramach tych systeméw wynosza ogdlnie 12,5 min euro (do 50%
kosztow inwestycyjnych), lecz zazwyczaj sa duzo mniejsze. Ogdlne informacje na temat EBI
mozna znalez¢ na stronach internetowych www.eib.org, na ktoérych wyszczegoélnieni sa
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posrednicy u ktorych MSP moga sktadaé wnioski.

e Instrumenty EFI typu venture capital obejmuja inwestycje w fundusze kapitalu
podwyzszonego ryzyka oraz inkubatory biznesu wspierajace MSP, szczegélnie
przedsigbiorstwa na wczesnym etapie rozwoju lub ukierunkowane na technologie. Ogdlne
informacje na temat EFI mozna znalez¢ na stronach internetowych Funduszu www.eif.org. Sa
tam wyszczegolnieni posrednicy EFI w zakresie venture capital, z ktorymi MSP moga
kontaktowac si¢ w celu uzyskania dalszych informacji na temat kryteriow kwalifikacji i
procedur sktadania wnioskow.

* Instrumenty gwarancyjne EFI obejmuja porgczenia portfelowe udzielane szerokiemu gronu
kontrahentéw (np. bankom, firmom leasingowym, itd.). Kontrahenci ci z kolei pokrywaja
kredyty na rzecz MSP. Ogélne informacje na temat dziatalnoéci EFI w zakresie poreczen
portfelowych mozna znalez¢ na stronach internetowych Funduszu www.eif.org. Sa tam
wymienieni krajowi posrednicy Funduszu oraz oferowane przez Fundusz udogodnienia
gwarancyjne.

* Nalezy zauwazy¢, iz EFI wdraza instrumenty finansowe Wieloletniego Programu UE dla
Przedsigbiorstw i Przedsigbiorczo$ci (MAP 2001-2005). Te instrumenty finansowe obejmuja:

- System Poreczen dla MSP (SME Guarantee Facility) przeznaczony na udzielanie
poreczen (lub wspdlnych porgczen badz porgczen wzajemnych) dla bankowych
portfeli kredytow dla MSP;

- Fundusz Srodkéw na Uruchamianie Dziatalnosci Gospodarczej ETF (ETF Start-up
Facility) na inwestycje w fundusze typu venture capital lub inkubatory specjalizujace
si¢ w finansowaniu wczesnego etapu dziatania MSP;

- Program Kapitatu Poczatkowego (Seed Capital Action), ktéry ma na celu wspieranie
rekrutacji menadzerow inwestycyjnych dla funduszy kapitalu poczatkowego, w ktore
EFI inwestuje.

*  EFI wykorzystuje banki, fundusze typu venture capital oraz instytucje gwarancyjne jako
posrednikow dla MSP. Szczegdtowe informacje mozna znalezé na stronach internetowych
Komisji Europejskiej: (http://europa.eu.int/comm/enterprise/index_en.htm)

Istnieje réwniez szereg specjalistycznych systemdéw promowania poszczegdlnych
celow, takich jak badania i rozwoj. Na stronach internetowych CORDIS (serwis
informacyjny na temat badan 1 rozwoju we Wspolnocie:
http://www.cordis.lu/en/home.html), opublikowany jest wykaz wezwan do sktadania
propozycji pod tytutem ,Badania finansowane przez Unig¢ Europejska”. Strony
dotyczace finansowania innowacji w witrynie CORDIS zapewniaja informacje
przedsigbiorcom 1 inwestorom na temat venture capital, kredytow bankowych 1
finansowania dhugu, nieformalnych inwestorow, rynkow gietdowych ... jak rowniez
na temat wielu zwiazanych z tym systeméw pomocy UE 1 wezwan do skladania

propozycji.

1.5 Inicjatywy Wspolnoty w zakresie kapitalu podwyzszonego ryzyka

Nacisk na finansowanie kapitalu podwyzszonego ryzyka w polityce regionalnej
nalezy postrzega¢ w szerszym kontek$cie polityki Wspdlnoty w zakresie
udostgpniania kapitatu podwyzszonego ryzyka. Na szczycie w Cardiff w czerwcu
1988 roku przyjeto dokument Plan dzialania w zakresie kapitatu podwyzszonego
ryzyka® (RCAP), po czym wydano trzy raporty z postepu prac’.

5

% 2000/819/WE, DzU L 333 z29.12.2000, str 84.
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Roczne raporty w sprawie RCAP wskazuja na gwaltowny przyrost kapitatu
podwyzszonego ryzyka w UE do okresu objetego najnowszym raportem (2000).
Raport stwierdza:

Laczna ilo$¢ inwestycji typu venture capital w Europie, obejmujacych fazy kapitatu
poczatkowego, uruchomienia, rozszerzenia i odtworzenia w cyklu rozwoju
przedsigbiorstwa, wzrosta w tempie spektakularnym z 10 mld euro (0,14% PKB) w 1999
roku do ponad 19,6 mld euro (0,23% PKB) w 2000 roku.

RCAP przewiduje srodki majace na celu usuwanie barier dla zapewniania kapitalu
podwyzszonego ryzyka, w tym barier transgranicznych, jak réwniez $rodki z
dziedziny opodatkowania, w ktorej migdzy Panstwami Czlonkowskimi istnieja
zasadnicze rdéznice. Plan dziatania niesie korzysci dowolnej wielko$ci
przedsigbiorstwom pragnacym pozyska¢ kapital. Jest on jednak gtownie skupiony na
formalnym sektorze, gdzie srednia wielkos$¢ transakcji jest relatywnie duza ($rednio 5
mln euro). Na szczeblu lokalnym istnieje konieczno$¢ zapewnienia, by korzysci z
RCAP ptyngly rowniez do mniejszych przedsigbiorstw, ktore moga nie by¢
docelowymi odbiorcami wigkszych funduszy typu venture capital. Tu wlasnie
pojawia si¢ zadanie dla Funduszy Strukturalnych.

1.6  Przestrzeganie przepisoOw o pomocy panstwa

Przy ustanawianiu systemu finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka konieczne
jest przestrzeganie zasad dotyczacych pomocy panstwa. Zgodnie z regutami
wspolnego rynku okre§lonymi w Traktacie WE:

Wszelka pomoc udzielona bez wzgledu na formg przez Panstwo Czlonkowskie lub ze
zrodel panstwowych, ktora zaktéca konkurencje lub grozi jej zaktoceniem poprzez
uprzywilejowanie niektérych przedsigbiorstw lub produkcji pewnych wyrobow, w
zakresie w jakim wpltywa ona na handel migdzy Panstwami Czlonkowskimi, jest
niezgodna z regulami wspélnego rynku. °

Traktat WE okresla rowniez warunki odstepstw, w ktorych pomoc panstwa jest
zgodna z regutami wspolnego rynku. Odstgpstwa od przepisOw o pomocy panstwa
moze by¢ przyznane w szeregu réznych okolicznosci. Pomoc moze by¢, na przyktad,
udzielona w celu wsparcia najmniej uprzywilejowanych regiondow, tzn. ,dla
promowania rozwoju gospodarczego obszarow, w ktorych poziom zycia jest
nienormalnie niski lub w ktoérych wystgpuje niedostateczne zatrudnienie”. Podobnie
tez, ,,pomoc na ulatwianie rozwoju pewnych form dziatalnosci lub pewnych regionow
gospodarczych, jezeli nie zmienia ona warunkéw wymiany w zakresie naruszajacym
wspélny interes” jest rowniez zgodna z zasadami wsp6lnego rynku.’

? Na podstawie Komunikatu Komisji pt. “Kapital podwyzszonego ryzyka : klucz do tworzenia miejsc
pracy w Unii Europejskiej”, SEC(1998) 522, kwiecien 1998

4 COM(1999) 493 720.10.1999 i COM(2000) 658 z 18.10.2000 i COM(2001) 605 z 25.10.2001

> Art. 87 ust. 1 Traktatu WE (dawniej Art. 92 ust. 1)

6 Art. 87 ust. 3 Traktatu WE (dawniej art. 92 ust. 3)
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Komisja w ramach Traktatu WE jest zobowigzana wspdlnie z Panstwami
Cztonkowskimi do przeprowadzania statego przegladu wszystkich systeméw pomocy
oraz do proponowania srodkéw niezbgdnych do stopniowego rozwoju lub sprawnego
dziatania wspolnego rynku.” Jezeli Komisja stwierdzi, ze jaka$ pomoc jest niezgodna
z regulami wspdlnego rynku, moze zdecydowaé, iz ,zainteresowane Panstwo
Czlonkowskie powinno wyeliminowaé lub zmodyfikowaé taka pomoc”.® Jezeli
Panstwo Cztonkowskie nie zastosuje si¢ do decyzji Komisji, Komisja moze przekazac

sprawg bezposrednio do Trybunatu Sprawiedliwosci.

Pafistwa Czlonkowskie musza powiadamia¢é Komisj¢ o zamiarze wprowadzenia
srodkow finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka wspieranych przez pomoc
panstwa. Zanim Komisja wyda pozwolenie na konkretny regionalny system
finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka, Panstwa Czlonkowskie musza
przedstawi¢ dowody na istnienie brakow rynkowych.

W ciagu minionych lat Komisja opracowata szczegoétowe zasady na temat
okoliczno$ci, w ktérych pomoc panstwa jest dopuszczalna w ramach odstgpstw
przewidzianych w art. 87 wust. 3 Traktatu WE. Zasady te zawarte sa w
rozporzadzeniach i1 wytycznych. Okres$laja one ewentualnych odbiorcow pomocy
wedlug jej poszczegodlnych typoéw i1 celow, ustanawiaja limity wartosci lub udzialu
procentowego pomocy w odniesieniu do danych kosztow, oraz przewiduja inne
warunki. Gléwne postanowienia dotyczace finansowania kapitalu podwyzszonego
ryzyka omowiono ponize;j.

1.5.1 Gitowne przepisy o pomocy panstwa dotyczqce finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka

Do niedawna przepisy o pomocy panstwa nie byly nalezycie dostosowane do
niektorych popularnych rodzajow srodkéw z zakresu kapitatu podwyzszonego ryzyka,
szczegollnie funduszy typu venture capital. Aby pomoc panstwa byla zgodna z tymi
przepisami, musiala by¢ powiazana z pewnymi rodzajami wydatkéw, takimi jak
inwestycje w $rodki trwate, badania 1 rozwo6j, szkolenia, itd., zwanymi
,dopuszczalnymi kosztami”. Wymdg ten byt trudny do spetnienia w przypadku wielu
systemow kapitatu podwyzszonego ryzyka.

Celem objasnienia stanowiska w sprawie pomocy panstwa i kapitatu podwyzszonego
ryzyka na uzytek krajowych i regionalnych wtadz, w sierpniu 2001 roku Dyrekcja
Generalna ds. Konkurencji przyjeta Komunikat w sprawie pomocy panstwa i kapitatu
podwyzszonego ryzyka. Okresla on kryteria, wedlug ktorych oceniane beda 1
zatwierdzane dzialania majace promowaé rozwdj rynkéw kapitalu podwyzszonego
ryzyka.” Komisja okreélita role pomocy panstwa na rzecz $rodkéw kapitatu

7

7 Art. 88 ust. 1 Traktatu WE (dawniej art. 93 ust. 1)

¥ Art. 88 ust. 2 Traktatu WE (dawniej art. 93 ust. 2).

? “Pomoc panstwa a kapitat podwyzszonego ryzyka”, opublikowane w Dzienniku Urzedowym WE C
235 221.8.2001, str. 3.
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podwyzszonego ryzyka, ograniczajac ja do mozliwych do wylonienia brakow
rynkowych. Sporzadzono wytyczne odzwierciedlajace ogdlna polityke Komisji na
rzecz promowania kapitatu podwyzszonego ryzyka, ktore ujeto w opracowaniu z
1998 roku np., ,,Kapital podwyzszonego ryzyka, klucz do tworzenia miejsc pracy w
Unii Europejskiej”, oraz wzmocniono programem RCAP.

Komunikat w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka obejmuje fundusze typu
venture capital. Nie dotyczy on kapitalu podwyzszonego ryzyka wspieranego ze
srodkow panstwowych w formie pozyczek z innych zréodet. W tych przypadkach
jednak moga mie¢ nadal zastosowanie pozostale rozporzadzenia, ramy 1 wytyczne w
sprawie pomocy panstwa. Na przyklad systemy pozyczek ,,migkkich” czgsto wchodza
w zakres rozporzadzenia o grupowym wytaczeniu MSP'” lub wytycznych w sprawie
pomocy regionalnej''. Specjalne przepisy okreslaja, w jaki sposob nalezy wycenia¢
warto$¢ pomocy (,,odpowiednik dotacji”) w ,,migkkich” pozyczkach.'

Jesli chodzi o porgczenia, w marcu 2000 roku Komisja opublikowata szczegdtowe
wytyczne w sprawie stosowania art. 87 1 88 Traktatu WE w zakresie pomocy panstwa
w formie porgczen'”. Wytyczne te okreslaja warunki, jakie musza byé spemione do
tego, by system porgczen nie naruszal przepisOw o pomocy panstwa oraz w jaki
sposob nalezy wycenia¢ warto$¢ pomocy (,,odpowiednik dotacji”) w porgczeniach.
Niniejszy przewodnik streszcza te warunki w rozdziale dotyczacym porgczen. Dla
niewielkich kwot pomocy istnieje specjalne wylaczenie. Zasada minimalnej pomocy,
obecnie okreslona w rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 69/2001 z dnia 12 stycznia
2001 roku, stwierdza, ze pomoc panstwa udzielona przedsigbiorstwu do wysokos$ci

8

' Rozporzadzenie (WE) nr 70/2001 z dnia 12 stycznia 2001 r.: Dziennik Urzgdowy WE, L 10,
13.1.2001, str. 33. .

" Wytyczne w sprawie krajowej pomocy regionalnej: Dziennik Urzedowy WE, C 74, 10.3.1998, str. 3,
i Dziennik Urzegdowy WE, C 258, 9.9.2000, str.5.

12 Obliczanie odpowiednika dotacji pienigznej w “migkkich” pozyczkach.

1 Obwieszczenie Komisji w sprawie stosowania art. 87 i 88 Traktatu WE na temat pomocy panstwa w
formie gwarancji, Dziennik Urzgdowy WE, C 71, 11.03.2000, str. 14.
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100 tys. euro na przestrzeni trzech lat nie wymaga uprzedniego powiadamiania
Komisji. '*

9
4 Dziennik Urzgdowy WE, L 10 z 13.1.2001, str.  30.
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Finansowanie MSP

W tym rozdziale Przewodnika streszczono role instrumentow finansowych kapitatu
podwyzszonego ryzyka w szerszym kontekscie kwestii zwiqzanych z rozwojem MSP.

2.1 Finansowanie MSP

Zrédha finansowania MSP moga by¢ rézne w zaleznosci od etapu rozwoju i kraju.
Definicje stosowane przez Europejskie Zrzeszenie Venture Capital okreslaja
nastepujace etapy rozwoju przedsigbiorstwa. Przedstawiono réwniez mozliwe zrodta
finansowania na kazdym etapie. Definicje te maja zastosowanie do firm o wysokim
tempie rozwoju; pozostale firmy moga posiada¢ bardziej stabilne modele
finansowania.

Zrodta finansowania MSP w zaleznosci od etapu rozwoju

Etap kapitatu Nieformalny kapital od =zatozyciela 1 jego wspolnikow. Kredyt
poczqtkowego bankowy, jesli jest dostepny i konieczny.
Etap uruchomienia Nieformalny kapitat od zatozyciela, wspolnikow i innych kontaktow.

Kredyt bankowy, jesli jest dostgpny. Leasing sprzgtu

Etap rozwoju Kapital z pierwotnych zrodet, plus inwestycje branzowe lub typu
venture capital. Kredyty bankowe. Inne zrodla finansowania, w tym
leasing i faktoring.

Kapital Inwestycje branzowe, venture capital lub oferta publiczna.

odtworzeniowy

Aczkolwiek Komisja nie uznaje, iz w zakresie zapewnienia finansowania MSP
generalnie maja miejsce braki rynkowe, istnieja dowody na niedociagnigcia w
stosunku do pewnych grup MSP, co moze oznaczaé, iz przedsigbiorstwa te moga nie
by¢ w stanie uzyska¢ dostgpu do odpowiedniego finansowania. Na przyktad, bank
komercyjny moze nie by¢ w stanie zapewni¢ finansowania rentownym MSP z
powodu:

* Braku historii dotychczasowego funkcjonowania;

* Nieodpowiednich zabezpieczen;

* Naruszenia limitu progu;

* Oceny kredytowej wykraczajacej poza akceptowany przedziat.

Do tego dochodzi czgsto brak informacji — nawet, jezeli istnieja odpowiednie systemy
(panstwowe lub prywatne), MSP moga nie by¢ ich $wiadome. Ponadto czasami
proces ubiegania si¢ o finansowanie moze by¢ tak zlozony i czasochtonny, ze nawet
jesli MSP $wiadome sa istnienia systemow finansowania, niechetnie z nich
korzystaja.

10
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2.2 Instrumenty finansowe okreslone w niniejszym Przewodniku

Niniejszy Przewodnik przedstawia gldéwne elementy nie majacych charakteru dotacji
instrumentéw finansowania MSP, ktére moga by¢ rozwazane w charakterze wsparcia
ze strony Funduszy Strukturalnych i innych instrumentéw UE. Niektore rodzaje
finansowania (leasing i1 faktoring) zostaly pominigte, poniewaz istnieja dla nich
nalezycie rozwinigte zrodta komercyjne, 1 nie uzasadniaja one interwencji panstwa.
Ponadto Przewodnik nie zajmuje si¢ réwniez osobistymi inwestycjami wiascicieli
przedsigbiorstwa. Gtowne instrumenty finansowe objete niniejszym opracowaniem to:

Rodzaj instrumentu Typowe zrodia

Kapitat formalny - venture capital Fundusze typu venture capital, banki

Kapital nieformalny — Aniotowie Sieci inwestorow i indywidualni inwestorzy

biznesu

Kapital pozyczkowy Banki i fundusze prowadzone przez agencje rozwoju

Mikrokredyty Fundusze specjalistyczne

Porgczenia Fundusze porgczen kredytowych i zrzeszenia funduszy
porgczen wzajemnych

MSP wymagaé¢ beda oczywiscie szeregu instrumentéw finansowych, w tym tych
wymienionych powyzej, oraz innych zrddet finansowania nie omawianych w
niniejszym Przewodniku, takich jak leasing, faktoring, kredyty w rachunku biezacym,
itd. Dla sprostania potrzebom MSP, Zrédla finansowania wspierane przez wiadze
panstwowe czg¢sto oferuja szereg rozwiazan finansowych i nie skupiaja si¢ jedynie na
jednym instrumencie. Podobnie tez poszczegodlne organizacje finansujace czgsto
koncentruja si¢ na $wiadczeniu pomocy okreslonym rodzajom MSP (np. firmom na
réoznym stopniu rozwoju).

Ponizsza tabela odnosi rodzaje instrumentéw finansowania opisanych w niniejszym
Przewodnikow do potrzeb MSP w zakresie finansowania na kazdym etapie rozwoju.

Zalezno$¢ miedzy instrumentami finansowania a etapem rozwoju MSP

Metody finansowania przedsiewziec

Formalny Nieformalny Pozyczki Porgczenia
kapitat kapitat
udziatowy udziatowy
Mikrokredyty J v
Kapitat N A N Vv
poczatkowy
Uruchomienie | v Y Y Y
Rozwoj Y V Y JV
Odtworzenie W W

11
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Kolejne rozdzialy Przewodnika opisuja wszystkie gtowne rodzaje instrumentow
wymienionych w goérnym wierszu: kapitat formalny (venture capital), kapitat
nieformalny (Aniotowie biznesu), kredyty, mikrokredyty i porgczenia. W praktyce
organizacje finansujace MSP korzysta¢ beda z kombinacji tych metod.
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Venture capital

Streszczenie

Kapital wlasny jest waznym elementem finansowania MSP. Moze on pochodzi¢ z
wielu zrodetl: od przedsiebiorcy i jego wspolnikow, aniotow biznesu, instytucji
finansowych i innych. W niniejszym rozdziale omowione sq fundusze typu venture
capital ktore oprocz kapitatu wlasnego czesto zapewniajq pozyczki i inne formy
finansowania. Nacisk potozylismy na fundusze venture capital oparte na kapitale
udziatowym. PoZyczki i Aniotowie biznesu omowione sq w dalszych rozdziatach.

Kapital wlasny stanowi element struktury finansowania MSP o najwyzszym ryzyku.
Dostateczny kapitat wlasny moze poprawic ocene kredytowq firmy, pozwalajqc jej na
dostep do kredytow komercyjnych i innych form finansowania.

Z punktu widzenia rozwoju regionalnego nalezy ustali¢, czy ma miejsce luka w
dostepnosci kapitatu udzialowego, bqdz w postaci jego zupetnego braku bqdz
niedoboru ponizej pewnego progu wielkosci inwestycji — wiele komercyjnych
funduszy typu venture capital posiada minimalne progi wielkosci inwestycji i rolg
interwencji wspieranych przez UE bedzie zajecie sie tymi brakami rynkowymi.

Szablon streszczajqcy gltowne cechy instrumentu przedstawiono w Dodatku A.
3.1 Jak fundusze udzialowe funkcjonujg w praktyce

Wykres 1 ilustruje sposéb funkcjonowania w praktyce funduszy udziatowych. W
skrocie:

. MSP zwraca si¢ o finansowanie. MSP moglo juz wyczerpa¢ komercyjne
zrodta finansowania. Jego struktura finansowania jest taka, iz wymaga on
dodatkowego kapitatu oprécz inwestycji wlasciciela w celu uzyskania dostgpu
do innych form kapitatu, takich jak pozyczki.

. Fundusz nabywa udzialy w kapitale firmy. Zazwyczaj bgda to nowe udzialy
wydane przez spotke z wptywow uzyskanych przez spotke na zaspokojenie
niektorych jej potrzeb finansowych.

. W niektorych przypadkach wartos¢ wydanych udziatéw moze przekraczac¢ ich
wartos¢ nominalna. Moze im rowniez towarzyszy¢ udostepnienie innego
finansowania, jak na przyklad kredytu. Moga by¢ rowniez stosowane
hybrydowe instrumenty, takie jak zamienny kapital pozyczkowy.
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Section 3

Fundusz bgdzie monitorowal inwestycje przez okres jej trwania, czasami
zapewniajac MSP doradztwo w zakresie zarzadzania.

W stosownym terminie fundusz zacznie dazy¢ do sprzedazy swego udzialu w
MSP. W przypadku efektywnych firm drogi wyjscia moga polegaé na
prywatnej sprzedazy inwestycji na rzecz inwestora branzowego lub na
przeprowadzeniu pierwszej oferty publicznej. Tego typu wyjscie z inwestycji
zapewnia wysoki zysk odzwierciedlajacy zwiazane z nia ryzyko. W przypadku
mniej wydajnych MSP droga wyijs$cia funduszu moze by¢ problematyczna.

W  znacznej liczbie przypadkéw MSP  przechodza  finansowa
restrukturyzacje spowodowana stabymi wynikami i nastapi¢ moze utrata
catego kapitatu udzialowego.

Jezeli fundusz typu venture capital jest dofinansowany z Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego, inwestycja EFRR musi by¢ rozliczona na
koniec okresu trwania programu, gdy konieczne jest zamknigcie programu, w
ramach ktorego fundusz byl finansowany. W momencie zamknigcia
zainwestowany kapitat lub pozyczki udzielone MSP uznaje si¢ za wydatki
kwalifikujace si¢ do dofinansowania. Przydziat srodkéw z EFRR dla funduszu
typu venture capital, jezeli $rodki te nie zostaly zainwestowane lub
pozyczone, zostaje anulowany. Fundusz typu venture capital moze jednak
nadal istnie¢ 1 nie musi ulec natychmiastowemu rozwiazaniu. Zyski z wktadu
EFRR moga by¢ ponownie zainwestowane w fundusz lub wykorzystane na
potrzeby innych dziatan z zakresu rozwoju MSP w regionie.

Jak fundusze udziatowe funkcjonujq w praktyce

Inne zrodta

H MSP nie uzyskuje
finansowania ~ memw—mewnf OO T -
finansowania na [
odpowiednich u
warunkach . Rozwoj MSP
. .
= zwigksza
> warto$¢
udziatow
2] v (3] T
A Inwestycja funduszy
MSP. Venture capital
SPZédi‘Je wykorzystana na |T \ 4
udziaty sfinansowani . it
funduszowi :g;\:,';j:“\’/l'g'; Mechanizm wyjscia Odsprzedaz udziatow dla
Veture capital : P MSP
A
Wsparcie UE na Oferta publiczna na
rzecz kapitahu Fundusz Venture gictdzie
podwyzszonego capital sprzedaje w
ryzyka swoje udzialy MSP -
[Fundusz kapitalu ~ -
P Ipoczatkowego / > :
1) Wsparcie przy tworzeniu Venture capital .
funduszu Venture capital —w * .
. L] L] -
2) Inwestycje w fundusz EEEEEEEEEEEEEE EEEEEEEEEEEEEEEEER mEmEmE
Venture capital - ZySk?
Krajowe wsparcie publiczne
lub prywatne
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Section 3

Istnieja oczywiscie odmiany tego podstawowego modelu: niektére systemy maja
bardzo szczegotowe kryteria kwalifikacji 1 rynki docelowe, podczas gdy inne sa
otwarte na wigkszo§¢ MSP. Rodzaj zapewnianego kapitatu moze by¢ rowniez
zroznicowany i1 zazwyczaj pakiet obejmowac bedzie pozyczki oraz, ewentualnie, inne
rodzaje Srodkow.

3.2 Zalety i wady funduszy udzialowych

Fundusze udzialowe maja swoje zalety i wady w zaleznosci od zaangazowanych
stron. Ponizsza tabela zawiera ich streszczenie:

Zalety Wady

. Dla MSP - zrédto kapitatu podwyzszonego | «  Dla MSP - sprzedaz czgscei
ryzyka, ktore poprawi strukturg bilansowg i przedsigbiorstwa, ktéra rozwodni udziat
moze umozliwi¢ spolce dostep do dalszego wlasciciela 1 da  mniejszosciowego
finansowania w postaci kredytow, itd. udziatowca,  ktorego  interes  trzeba

. . . . respektowac

. Dla funduszu inwestycyjnego — inwestycja
obarczona wysokim ryzykiem, ktéra moze | ¢ Dla funduszu inwestycyjnego — udzial
przynies¢ wysoki zysk mniejszosciowy w przedsigbiorstwie moze

utrudnia¢  sprzedaz w momencie, gdy
fundusz bedzie pragnat wycofaé sig z
inwestycji, chyba ze firma si¢ rozros$nie.

e Dla wladz panstwowych — inwestycja
obarczona wysokim ryzykiem, ktora moze
zapewni¢ efekt dzwigni przy pozyskiwaniu
innych zZrédet kapitalu z perspektywa

zwrotu z inwestycji

33 Aktualne wsparcie UE

W ramach planu dziatania UE w zakresie kapitatu podwyzszonego ryzyka wdrozono
szereg dzialan majacych na celu poprawe zaopatrzenia w kapital podwyzszonego
ryzyka, w tym $rodki majace podnie$¢ jakos$¢ kontekstu regulacyjnego. Ponadto
pomoc z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (EFRR) moze by¢
wykorzystana na inwestycje w fundusze typu venture capital.

34 Czynniki brane pod uwage przy zakladaniu funduszu udzialowego

Do ustanawiania wszelkich srodkow finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka
ma zastosowanie szereg wspolnych czynnikow, ktére omowione sa w Rozdziale 8
Przewodnika. W przypadku funduszy udziatlowych wiladze publiczne musza wziac
pod uwage pewne dodatkowe specyficzne czynniki, takie jak:
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Polityka inwestycyjna — fundusze typu venture capital musza posiada¢ polityke
inwestycyjna oraz ustalony mechanizm jej realizacji. Niektore dobrze prosperujace
fundusze realizuja swoja polityke inwestycyjna za posrednictwem prywatnych
specjalistow branzowych, ktorzy maja swobode w wyborze inwestycji wedlug
uzgodnionych kryteriéw, z tym ze na ile to mozliwe na komercyjnych warunkach, bez
ograniczen zewngtrznych oraz w sposob spojny z ogoédlnymi celami polityki
publiczne;.

Droga wyjscia — musi istnie¢ mechanizm wyjscia z inwestycji, tzn. sposéb na zbycie
inwestycji na koniec funkcjonowania funduszu. Drogi wyj$cia r6znig si¢ w zaleznoS$ci
od zakresu powodzenia inwestycji. Najlepsze inwestycje podlegaja sprzedazy na
rzecz inwestora branzowego lub tez staja si¢ przedmiotem pierwszej oferty
publicznej. Mozliwe jest jednak, iz fundusz pozostanie z wieloma niewielkimi
udziatami w kapitatach MSP, ktorych nie mozna zbyé w powyzszy sposob. Niektore
fundusze podejmuja kroki, w celu przeksztatcenia tych inwestycji na koniec trwania
funduszu w osobny podmiot zarzadzany z korzyscia dla danego regionu.

Poreczenia — w szeregu przypadkow wiladze publiczne, zamiast zapewnienia
srodkow, udzielaja porgczen na pokrycie kapitatu. OczywiScie tego typu porgczenie
zapewnia powazny efekt dzwigni, lecz rdwniez niesie ze soba istotne ryzyko dla
wtladz publicznych.

3.5 Przepisy o pomocy panstwa
Regulacje UE w sprawie pomocy panstwa dotyczqce kapitatu podwyzszonego ryzyka

Tak jak w przypadku wszystkich instrumentow finansowych z elementem
finansowanym ze S$rodkéw panstwowych, fundusze typu venture capital musza
dziata¢ zgodnie z przepisami UE w sprawie pomocy panstwa.

W pazdzierniku 2001 roku Komisja wydata wytyczne w sprawie ,,pomocy panstwa i
kapitatu podwyzszonego ryzyka”'’, celem objasnienia swego stanowiska odno$nie
stosowania przepisdéw o pomocy panstwa z art. 87 ust. 1 Traktatu WE w stosunku do
srodkow kapitatu podwyzszonego ryzyka. Wytyczne te przedstawiaja nowe kryteria
zgodnosci srodkow kapitatu podwyzszonego ryzyka z regutami wspolnego rynku.

Przy ocenie proponowanych s$rodkow kapitalu podwyzszonego ryzyka pod katem
konkurencji, Komisja najpierw rozwaza, czy proponowany srodek stanowi przyznanie
pomocy panstwa. Ocena dokonywana jest na trzech szczeblach, mianowicie czy dany
$rodek stanowi:

16
13 “pomoc panstwa a kapital podwyzszonego ryzyka”, opublikowane w Dzienniku Urzedowym
WE, C 2352 21.8.2001, str. 3, rowniez patrz: Dodatek F ponize;.
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. Pomoc dla inwestoroéw;

. Pomoc dla jakiegokolwiek funduszu lub innego podmiotu, poprzez ktory
dziata dany s$rodek (w przypadku funduszu lub funduszy pomoc moze by¢
udzielana na r6znych szczeblach);

. Pomoc dla doinwestowanych spotek, tzn. koncowych odbiorcow.

3.5.1 Ocena zgodnosci srodkow kapitatu podwyzszonego ryzyka z przepisami o
pomocy panstwa

Jezeli $rodek kapitalu podwyzszonego ryzyka uznaje si¢ za obejmujacy pomoc
panstwa, Komisja musi oceni¢, czy pomoc ta jest zgodna z regutami wspolnego rynku
okreslonymi w art. 87 ust. 2 i art. 87 ust. 3. W kontekscie polityki regionalnej
Komisja przyjeta sprawdziany na ustalenie, czy pomoc panstwa na rzecz Srodkow
kapitatu podwyzszonego ryzyka moze by¢ dozwolona i uznana za zgodna z zasadami
wspodlnego rynku. Zgodnos$¢ te ocenia si¢ zasadniczo na gruncie art. 87 ust. 3 lit. a) 1

c).

Art. 87 ust. 3 Traktatu WE — ustepy istotne dla srodkéw kapitatu podwyzszonego ryzyka

e Art. 87 ust. 3 lit. a) pomoc przeznaczona na rozwdj gospodarczy tych regionow, w ktorych
poziom zycia jest nienormalnie niski lub w ktorych wystepuje niedostateczne zatrudnienie

e Art. 87 ust. 3 lit. ¢) pomoc przeznaczona na utatwianie rozwoju pewnych form dziatalnosci
lub pewnych regionéow gospodarczych, jezeli nie zmienia ona warunkéw wymiany w
zakresie naruszajacym wspoélny interes

Zgodnie z przepisami dotyczacymi MSP i pomocy regionalnej, pomoc moze by¢
dozwolona do poziomu stanowiacego odpowiednik dotacji w wysokosci ustalonego
odsetka pewnych kosztow przedsigbiorstwa odbiorcy. Koszty te zwane sa kosztami
dopuszczalnymi 1 stanowig one zasadniczo inwestycje w majatek trwaty — grunty,
budynki, nowy sprzet do produkcji lub wartosci niematerialne i prawne (prawa
patentowe, know-how, itd.), koszty robocizny zwiazane z inwestycja w $rodki trwate
oraz koszt ustug doradczych.

W praktyce jednak niektore $rodki kapitatu podwyzszonego ryzyka uznano za
niezgodne z og6lnymi zasadami. Trudnosci dotycza:

. Ustalania ,,odpowiednika dotacji” w kapitale udzialowym,;
. Komplikacji przy ustalaniu powiazan z dopuszczalnymi kosztami;
. Braku podstawy prawnej zezwalajacej na tego typu pomoc na rzecz srodkow

udostgpniania pomocy na szczeblu inwestorow.
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3.5.3 Podstawa do dopuszczenia Srodkow kapitatu podwyzszonego ryzyka

W obwieszczeniu na temat pomocy panstwa i kapitalu podwyzszonego ryzyka
stwierdzono, ze Komisja nie wierzy, iz istnieja generalne braki rynkowe w zakresie
kapitatu podwyzszonego ryzyka. Przyjmuje jednak, iz maja miejsce luki rynkowe
odnosnie pewnych typéw inwestycji na okreslonych etapach rozwoju MSP. W
konteks$cie polityki regionalnej Komisja uznaje roéwniez, ze Ww regionach
kwalifikujacych si¢ do uzyskania pomocy na podstawie art. 87 ust. 3 lit. a) 1 ¢)
Traktatu WE (wspierane obszary) zachodza szczegdlnego rodzaju trudnosci.

Zgodnie z art. 87 ust. 3 lit. a) i ¢) Traktatu WE, zasadnicza podstawa, na ktorej
Komisja moze dopusci¢ $rodki kapitatu podwyzszonego ryzyka wykraczajace poza
zakres ogélnych zasad, jest fakt, iz pewne rodzaje MSP poszukujace doinwestowania
na etapie uruchomienia lub wczesnego rozwoju funkcjonowania przedsigbiorstwa, w
szczegolnosci firmy wprowadzajace innowacje i/lub wysokie technologie, napotykaja
na powazne przeszkody w uzyskiwaniu dostepu do finansowania kapitatu wlasnego w
nizszych wysokosciach. Do glownych czynnikow uzasadniajacych tg ,luk¢ w
kapitale” naleza niedostateczne informacje, niechgtna ryzyku postawa inwestorow,
szczegolnie wobec MSP i nowotworzonych firm, oraz wobec ograniczonych
gwarancji i do$wiadczen gospodarczych, jakie MSP moga zaoferowaé potencjalnym
inwestorom. Inne przeszkody dla zapewnienia kapitalu udzialowego obejmuja
wysokie koszty transakcji 1 analiz przedsigbiorstwa w pordéwnaniu z wysokoscia
zapewnianego kapitatu.

3.5.4 Czego wymaga Komisja dla wykazania brakow rynkowych

Aby moc dopusci¢ $rodki kapitatlu podwyzszonego ryzyka wychodzace poza zakres
istniejacych przepiséw, Komisja wymaga dowoddéw na istnienie brakow rynkowych.
Jednak Komisja gotowa jest zaakceptowac istnienie brakow rynkowych, jezeli kazda
runda finansowania za pomoca srodkéw kapitatu podwyzszonego ryzyka wspieranych
catkowicie lub czg$ciowo pomoca panstwa obejmuje ogoélnie maksymalnie 500 tys.
euro, 750 tys. euro w regionach kwalifikujacych si¢ do pomocy na podstawie art. 87
ust. 3 lit. ¢) 1 1 mln euro w regionach kwalifikujacych si¢ do pomocy na mocy art. 87
ust. 3 lit. a.

Komisja wymaga¢ bedzie dostarczenia dowodéw na braki rynkowe w przypadkach,
gdzie przekroczone zostaja wyzej wymienione gorne limity wysokosci transakcji.

3.5.5 Kryteria oceny zgodnosci

Istnieje szereg kryteriow oceny zgodnosci srodkow kapitatu podwyzszonego ryzyka z
zasadami dotyczacymi pomocy panstwa, ktore to kryteria Komisja okreslita w
dokumencie ,,Pomoc panstwa a kapitat podwyzszonego ryzyka”. Kryteria te oceniane
sa na bazie elementéw pozytywnych i negatywnych. Nie wszystkie elementy maja
jednakowa wage 1 zaden poszczeg6lny element nie jest zasadniczy; ponadto Zzaden
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zestaw elementdow nie moze by¢ uznany za wystarczajacy sam w sobie dla
zapewnienia zgodno$ci. W niektorych przypadkach ich zastosowanie oraz przypisana
im waga moze zaleze¢ od formy danego $rodka. W ocenie Komisji bedzie brany pod
uwageg panujacy w regionie spoteczno-ekonomiczny kontekst proponowanych
srodkow.

3.6 Przyklady funduszy typu venture capital

Przyktady funduszy typu venture -capital utworzonych z pomoca funduszy
strukturalnych przedstawiono w Dodatku G. Zawiera on linki do opisow studiow
przypadku konkretnych funduszy oraz ich dane kontaktowe. Przewiduje sig, iz w
okresie obowiazywania niniejszego Przewodnika dodawane beda kolejne studia
przypadku.

19



i nio

Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w Kolit¥ceB_ ” Section 4
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Aniolowie biznesu

Streszczenie

Aniotowie biznesu (‘nieformalny kapitat przedsiewziecia’) mogq odgrywaé istotng
role w zapewnieniu kapitatu udzialowego na wczesnym etapie istnienia MSP.
Ponadto dostarczajq one przedsiebiorstwom doradztwa i instruktazu (zarowno
nieformalnego i formalnego), ktére mogq stanowié istotny wklad do rozwoju MSP.

Aniotowie biznesu to zazwyczaj osoby o wysokiej wartosci osobistej, ktore pragnq
zainwestowac czes¢ swoich nadwyzek pienieznych w nowe przedsiewziecia. Czesto
osoby te sq silnie umotywowanymi przedsiebiorcami, ktorzy posiadajq znaczne
doswiadczenia w prowadzeniu wltasnych firm.

Sieci aniolow biznesu Swiadczq ustugi w zakresie kojarzenia potencjalnych
inwestorow z MSP. Zazwyczaj nie badajq one potencjalu danej inwestycji; jest to
zadaniem inwestora i MSP, tak jak samo zawarcie porozumienia. Sieci te mogq
pobieraé oplate od powodzenia transakcji lub oplate rejestracyjng.

Regionalne systemy rozwoju mogq odgrywac pewnq role w doskonaleniu
mechanizméw kojarzenia MSP wymagajqcych kapitatu lub doradztwa z aniolami
biznesu pragnqcymi zainwestowac srodki. Na niektorych obszarach funkcjonujq juz
sieci swiadczqce ustugi kojarzenia i niektore z nich finansowane sq przez wladze
regionalne. UE zapewnia pomoc przy zakladaniu sieci aniotow biznesu, a ponadto
pomoc takq Swiadczq rozne systemy krajowe.

Przedsiebiorstwa doinwestowane przez aniolow biznesu czasami rowniez otrzymujq
finansowanie kapitatu podwyzszonego ryzyka z innych wspieranych przez UE Zrodel,
takich jak fundusze typu venture capital.

W Dodatku A zawarto szablon streszczajqcy gtowne cechy tego instrumentu.
4.1 Jak sieci aniolow biznesu funkcjonuja w praktyce

Wykres 2 przedstawia, w jaki sposob sieci aniotow biznesu funkcjonuja w praktyce.
W skroécie:

. Sie¢ jest uruchamiana i reklamowana jako punkt kontaktowy dla inwestorow i
przedsigbiorcoOw — siecia zarzadza jedna lub kilka osob;

. Sie¢ kontaktuje ze soba potencjalnych inwestorow i MSP. Zaréwno inwestor i
aniot biznesu moga uiszczac¢ oplatg za t¢ ustuge;
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. Inwestor i MSP negocjuja umowe, w ramach ktorej aniot biznesu dostarcza
kapitat i w wielu przypadkach pomoc doradcza w zamian za udzial w kapitale
spotki. Obie strony musza dojs¢ do porozumienia i przeprowadzi¢ konieczna
analizg przedsigbiorstwa.

. W wielu przypadkach aniot biznesu zamiast zaptaty za wtozony czas pracy
otrzymuje zysk z przyrostu wartosci przedsigbiorstwa. W innych przypadkach
moze by¢ wynegocjowane wynagrodzenie.

. Na koniec aniol biznesu moze odsprzeda¢ swoja inwestycje w spotce,
szczegoOlnie jesli udziat ten nabywa inwestor branzowy.

Jak sieci aniotow biznesu funkcjonujq w praktyce

Inne zrodta

finansowania ~ peww—mmwn| MSPnicunskje k.
tradycyjnego .
finansowania na [
odpowiednich .
warunkach . ROZW(')j MSP
- .
= zwigksza
| wartese
- v E— udziatow
MSP kontaktuje sie z
siecig aniotow
biznes: JPE— S —
e l? A\ 4 l? iSprzedaz prywatna
. Inwestycja funduszy E()S()bic trzeciej
MSP. Venture capital IO
[ Sieé SPZE.d;‘Je wykorzystana na |T v
udziaty Sfinansowani . T it
- funduszowi sfinansowanie Mechanizm wyjscia . {Odsprzedaz udziatow dla
A rozwoju MSP
L Veture capital »:MSP
.
: Siec kojarzy MSP z A
: aniotami biznesu Oferta publiczna na
. . Aniot biznesu gicldzie
. . sprzedaje swoje »
M N 4 .
W.sparcic UE na H g udziaty MSP .
= L]
rzecz sieci : > Anl(ﬂy > :
aniotow biznesu EEEEEEEEEEEEEEEEEEEE NN biznesu -
np. finansowanie . .
uruchamiania . * .
N . - EEEEEEEEEEEEEEEEEE amEmEm
dziatalnosci . Zyskr’
Krajowe wsparcie publiczne np

ulgi podatkowe dla aniotow
biznesu

Niektore Panstwa Czlonkowskie oferuja zachgty podatkowe majace sktonié
Aniotowie biznesu do nabywania udzialéw w kapitale MSP. Na przyklad wiadze
WIk. Brytanii pozwalaja inwestorom na odliczenie czg$ci inwestycji od podatku
dochodowego i udzielaja zwolnienia z podatku od zyskéw kapitatowych. W USA
znaczne ulgi podatkowe tak w podatku dochodowym, jak i podatku od zyskow
kapitalowych pomogty rozwinaé ten typ finansowania MSP.

4.2  Zalety i wady sieci aniolow biznesu
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Systemy anioléw biznesu maja swoje zalety 1 wady dla poszczegdlnych
zaangazowanych stron. Ponizsza tabela przedstawia ich podsumowanie:

Zalety Wady

*  Dla MSP - 2ré‘ﬂo_ kapitatu i 40radztwa na |«  Dla MSP — konieczno$é sprzedazy udziatu
wezesnym - etapie  rozwoju  spotki. w kapitale spotki. Niektore firmy sa
Odpowiednie doradztwo moze wzmocnié niechetne  wprowadzaniu  zewnetrznego
firme. inwestora

. Dla inwestora — mozliwo$¢ uzyskania
wysokich zyskow z inwestycji w MSP na | * Dla inwestora — wysoki poziom ryzyka.
weczesnym etapie, obok ulg podatkowych, Badania wskazuja, ze tylko jedna na pigé
jesli sa dostepne. inwestycji zapewnia znaczne zyski. Poza

tym mniejszosciowy udziat w MSP
zapewnia mala kontrolg i moze by¢ trudny
do odsprzedania.

. Dla wtadz publicznych — systemy aniotow
biznesu moga zwigkszy¢ podaz kapitatu
podwyzszonego ryzyka oraz doradztwa
przy minimalnym koszcie ponoszonym ze | ,

. Dla inwestora i MSP — istnieje ryzyko
srodkéw publicznych

zalamania stosunkéw migdzy inwestorem i
zarzadzajacym MSP

4.3 Aktualne wsparcie UE

W celu stymulowania rozwoju koncepcji aniotéw biznesu, na szczeblu regionalnym i
krajowym utworzono niewielka liczbg sieci dla promowania tego pomystu w
regionach, gdzie nie zdaje on jeszcze egzaminu. Sieci te zapewniaja platforme do
kontaktowania si¢ ze soba MSP i anioléw biznesu, oraz oferuja przedsigbiorstwom
potencjalny dostep do nowego zrédla finansowania. Komisja czg$ciowo finansuje
studia wykonalno$ci przy tworzeniu takich sieci, jak rowniez dziatania pilotazowe
majace na celu zaktadanie sieci regionalnych lub krajowych.

4.4  Czynniki brane pod uwage przy wspieraniu sieci aniolow biznesu

Istnieje szereg wspolnych czynnikéw majacych zastosowanie do ustanawiania
wszelkich §rodkow finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka; czynniki te sa
omowione w rozdziale 8 Przewodnika. Je$li chodzi o sieci aniolow biznesu, wladze
publiczne musza bra¢ pod uwage niektore dodatkowe specyficzne czynniki, jak na
przyktad:

Rola wiadz publicznych w zapewnieniu finansowania — rola wtadz publicznych w
zakresie pomocy przy ustanawianiu sieci anioldéw biznesu bedzie prawdopodobnie
ogranicza¢ si¢ do pomocy finansowej w zakresie kosztow zarzadzania i organizacji
sieci 1 nie bedzie obejmowa¢ wktadu do samych funduszy inwestycyjnych. Wtadze
publiczne moga podja¢ inicjatywe zwracajac si¢ do krajowego zrzeszenia aniotéw
biznesu o wspotprace w organizowaniu sieci w regionie, w ktorym nie sa one obecne.

Ksztaltowanie kultury przedsiebiorczosci — $rodki z zakresu ustanawiania sieci
aniotow biznesu moga poprawi¢ funkcjonowanie rynku poprzez zapewnienie
finansowania i doradztwa, z tym ze inicjatywy takie moga odnie$¢ sukces jedynie,
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gdy istnieje kultura przedsigbiorczo$ci promujaca rozwoj nowych przedsigwzigc.
Zakladanie sieci aniotéw biznesu powinno stanowié czg$¢ zintegrowanego pakietu
srodkow wspierajacych rozwoj nowych przedsigbiorstw 1 promujacych ,,gotowos¢
inwestora”.

4.5  Przepisy o pomocy panstwa

Brak jest szczegotowych przepisdw o pomocy panstwa odnoszacych si¢ do zaktadania
sieci aniotow biznesu, ale zastosowanie beda miaty ogdlne regulacje w tym zakresie.
W wielu przypadkach wysokos$¢ pomocy panstwa moze wynosi¢ ponizej 100 tys. euro
i wtedy wchodzi w zakres zasady pomocy minimalne;.

4.6 Przyklady sieci aniolow biznesu

Przyktady sieci aniotow biznesu zakladanych z pomoca funduszy strukturalnych
przedstawione sa w Dodatku G. Zawiera on linki internetowe do opisow studiow
przypadku konkretnych sieci oraz dane kontaktowe do funduszy. Przewiduje sig, iz w
okresie obowiazywania niniejszego Przewodnika dodawane beda kolejne studia
przypadku.
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Kapital pozyczkowy

Streszczenie

Pozyczki to najwazniejsze Zrédlo zewnetrznego finansowania dla MSP i czesto sq one
udostepniane z udziatem wsparcia publicznego ze strony funduszy venture capital lub
pozyczkowych badz w systemach dotacji na splaet odsetek, z ktorych wszystkie sq
stosunkowo popularnymi instrumentami w dziedzinie rozwoju regionalnego.

Podobnie jak w przypadku funduszy venture capital (ktore rowniez czesto zapewniajq
finansowanie w postaci pozyczek), efekt dzwigni funduszu czysto pozZyczkowego
wspieranego z Funduszy Strukturalnych moze by¢ wzmocniony przez wykorzystanie
prywatnego kapitatu w celu wzmocnienia oddziatywania. Nalezy wzigé¢ pod uwage
okres udzielanych pozyczek oraz ich wykorzystanie, oprocentowanie oraz
prawdopodobne straty z tytutu zwloki w splacie. W systemach dotacji na splate
odsetek element dotacji nie jest przekazywany do wspolnego funduszu wraz z
kapitatem poZyczki, lecz jest wyptacany osobno w ratach w terminach sptaty rat
kapitatu i odsetek, ktore mogq rozciqgac si¢ na okres wielu lat. Dotacje wyplacane sq
albo pozyczajqcemu bankowi albo pozyczkobiorcy w postaci ,,rabatu” odsetkowego.

Wielkos¢ poszczegolnych pozZyczek moze mie¢ wphw na koszty administracji
Sfunduszu lub systemu dotacji na sptate odsetek. Niewielkie pozyczki bedq drozsze w
administrowaniu, lecz mogq odgrywac szczegolnie istotng role w wypetnieniu luki w
zakresie finansowania.

Fundusze pozyczkowe mogq byc¢ skierowane do poszczegolnych grup i mogq
stanowic jeden z gtownych sposobow wspierania rozwoju mikroprzedsiebiorstw.

Sprawq zasadniczq jest dokonanie oceny wiarygodnosci kredytowej pozyczkobiorcy.
Fundusz pozyczkowy bedzie dazyt do niezastepowania kredytow uzyskiwanych na
warunkach komercyjnych; jezeli pozyczajqce MSP sq w stanie uzyskaé finansowanie
ze zZrodel komercyjnych, powinny z niego skorzystac. W zwiqzku z tym nalezy
prawdopodobnie wylqczyé MSP o najnizszym ryzvku kredytowym (lub te, ktore
zapewniajq zabezpieczenie). Celem jest wiec wylonienie najbardziej odpowiednich
pozyczkobiorcow z pozostatej grupy.

Dodatek A zawiera szablon przedstawiajqcy gtowne cechy tego instrumentu.

5.1 Jak fundusze pozyczkowe i systemy dotacji na splat¢ odsetek funkcjonuja
w praktyce

Na obszarach uprawnionych do uzyskiwania pomocy z Funduszy Strukturalnych, do
odbiorcow z grupy MSP adresowane sa systemy pozyczek organizowane w formie
funduszu pozyczkowego lub systemu dotacji na sptate odsetek, ktérych celem jest
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stymulowanie rozwoju MSP, promowanie lokalnego 1 regionalnego wzrostu
gospodarczego, a w szczegolnosci wspieranie tworzenia nowych miejsc pracy.

W segmencie rynku matych pozyczek systemy pozyczkowe wkraczaja w obszar
mikrokredytow stuzac mikroprzedsigbiorstwom i poszczegdlnym grupom spotecznym
zazwyczaj na mniej komercyjnych warunkach niz w przypadku segmentu duzych
pozyczek.

Wykres na kolejnej stronie przedstawia, w jaki sposob fundusz pozyczkowy lub
system dotacji na sptat¢ odsetek funkcjonuje w praktyce. W skrocie:

. Fundusz pozyczkowy lub system dotacji na sptat¢ odsetek zaktadany jest na
oznaczony czas i jest finansowany kombinacja $rodkow krajowych i unijnych
uzupelnionych o kapital prywatny (1). Dofinansowanie ze $rodkow
prywatnych mozna uzyska¢ w postaci kredytéw bankowych lub z innych
zrodet.

. Fundusz lub system taki moze by¢ dofinansowany z Funduszy Strukturalnych
1 gwarantowany przez EBI lub EFI (2).

. Fundusz lub system posiada¢ bedzie wyrazne cele inwestycyjne, ktore
obejmowac bgda wylanianie pozyczkobiorcéw mogacych przyczyni¢ si¢ do
realizacji celow rozwoju regionalnego 1 posiadajacych odpowiedni profil
kredytowy, lecz nie bedacych w stanie uzyska¢ funduszy ze zrédet
komercyjnych (3).

. MSP zwraca si¢ o pozyczke do funduszu lub banku prowadzacego lub
uczestniczacego w systemie dotacji na sptatg odsetek; dokonywana jest ocena
profilu kredytowego wnioskodawcy, jego planu finansowo-ekonomicznego i
celow (4).

. Stopa oprocentowania nakladana przez fundusz bedzie ustalana albo na
warunkach komercyjnych, zazwyczaj wedtug stawki odpowiadajacej kosztom
pozyskania funduszy plus 4%-6%, lub na nieco nizszym poziomie, mozliwym
dzigki udziatowi kapitatu publicznego w funduszu. W pierwszym przypadku
efektywna stopa odsetek ptaconych przez pozyczkobiorcg moze by¢
zredukowana dzigki dotacjom na sptate odsetek lub rabatowi odsetkowemu.

(3.

. W systemach dotacji na splat¢ odsetek stopa oprocentowania naktadana przez
bank moze rowniez opiera¢ si¢ na stawce komercyjnej, z tym ze
pozyczkobiorca otrzymuje rabat odsetkowy w celu obnizenia efektywnej stopy
odsetek, lub stawka moze by¢ nieco ponizej poziomu komercyjnego na
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podstawie uzgodnienia, iz bank otrzyma dotacje na sptatg odsetek
wyrownujace otrzymywane kwoty do stawek zblizonych do komercyjnych.(5)

. W okresie trwania inwestycji fundusz lub bank administrujacy systemem
dotacji na sptate odsetek bedzie monitorowac inwestycje, czasem $§wiadczac
MSP ustugi doradztwa z zakresu zarzadzania (6).

. W odpowiednim czasie MSP splaca pozyczke lub, w przypadku zatamania
finansowego, nie dotrzymuje jej warunkoéw (7). Jezeli bank otrzymuje dotacje
na sptate odsetek w celu obnizenia naktadanej na pozyczkobiorcow stopy
oprocentowania, system dotacji moze by¢ wsparty umowa porgczenia, na
mocy ktorej bank otrzyma czeSciowa rekompensate z tytutu naleznos$ci
straconych w wyniku naruszenia warunkow.

Na koniec okresu funkcjonowania funduszu pozyczkowego zaciagnigte pozyczki
zostaja splacone a pozostale $rodki ulegaja zatrzymaniu dla potrzeb reinwestycji
zgodnie z pierwotnymi celami (zasada 8 warunkéw kwalifikacji do Funduszy
Strukturalnych, Dodatek B). To samo dotyczy systemow dotacji na sptat¢ odsetek, z
tym ze Komisja wymaga, by dotacje nadal nalezne na koniec okresu trwania
programu od niesptaconej czgs$ci pozyczek zostaty skapitalizowane i przekazane na
zablokowany rachunek lub wyptacone pozyczkobiorcy.

Dotacje na sptat¢ odsetek finansowane przez UE i/lub z dotacji krajowych, oraz
udzielane bankowi lub pozyczkobiorcy w formie rabatu odsetkowego zazwyczaj
obnizaja efektywna stawke oprocentowania naktadana na MSP o 1% do 3%. Wtadze
zarzadzajace odpowiedzialne za wdrazanie takich systemOw maja obowiazek na
podstawie regulacji o Funduszach Strukturalnych dokumentowa¢ dane z monitoringu
w zakresie liczby firm, ktorym udzielono pomocy, liczby utworzonych miejsc pracy,
itd. Jezeli rabaty odsetkowe sa dofinansowane z Funduszy Strukturalnych, ich
udzielenie jest zazwyczaj uwarunkowane spetnieniem przez MSP-odbiorce pewnych
celow, na przyktad w zakresie tworzenia miejsc pracy lub poziomu nowych
inwestycji. W takich sytuacjach nie jest rzadkoscia udzielanie rabatu na jedna trzecia
kosztow odsetek.

Ponizszy wykres przedstawia, w jaki sposob fundusze pozyczkowe 1 systemy dotacji
na splatg odsetek zazwyczaj funkcjonuja w praktyce.
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Jak fundusze pozyczkowe i systemy dotacji na splate odsetek funkcjonujq w praktyce
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Istnieja oczywiscie liczne odmiany powyzszego modelu podstawowego:

. Fundusze pozyczkowe czgsto uzyskuja prywatne doinwestowanie z kredytow
bankowych. Wraz z wprowadzeniem euro europejskie rynki kapitalowe
poglebity si¢ i fundusze pozyczkowe moga rozwaza¢ wydawanie obligacji —
rezygnacja z posrednikow moze pomoc funduszom pozyczkowym obnizy¢
koszty pozyskiwania kapitatu.

. Niektore systemy posiadaja bardzo szczegdtowe kryteria kwalifikacji 1 rynki
docelowe, takie jak kobiety-przedsigbiorcy, milodzi przedsigbiorcy,
mikroprzedsigbiorstwa, podczas gdy inne sa otwarte na wigkszo$¢ MSP.

. Niektore fundusze udostgpniaja cze$¢ swoich $rodkow w ramach
mikrokredytow. Administrowanie mikrokredytami obejmuje specyficzne
problemy, ktore omawiamy w dalszej czesci dokumentu.

. Rodzaje udzielanych pozyczek moga by¢ zréznicowane; poza tym moze by¢
réwniez udostgpniane finansowanie kapitalu udzialowego. W przypadku
wigkszych pozyczek fundusze moga ich udziela¢ korzystajac z wymiennego
kapitalu pozyczkowego, w ramach ktorego fundusz moze wymieni¢ catos¢ lub
cze$¢ pozyczki na kapitat wlasny w razie, gdyby MSP odniosto sukces.
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5.2 Zalety i wady systemow pozyczkowych

Systemy pozyczkowe maja swoje wady i zalety dla poszczegdlnych zaangazowanych
stron. Ponizsza tabela zawiera ich streszczenie:

utatwiajac MSP dostep do $rodkow

Dla wladz publicznych — $rednie ryzyko
inwestycyjne, ktore moze stanowi¢ dobra
zache¢te dla innych zrodet kapitalu z
perspektywa dostepnosci catosci lub czescei
pierwotnej inwestycji do ponownego
wykorzystania.

Zalety Wady
. Systemy polzyczek to jedne z waZniejszych Pozyczkodawcy — zazwyczaj — wymagaja
zrodet kapitatu dla MSP  poszukujacych zabezpieczenia lub stosuja proces oceny
Srodkow na rozwoj kredytowej, ktory moze dziala¢ na
. Niektore systemy pozyczek moga oferowac niekorzy$¢ firm uruchamiajacych
pozyczki bez zabezpieczenia, tym samym dzialalno$¢, nie posiadajacych czgsto

zabezpieczenia a zatem zmuszonych do
ponoszenia dodatkowych kosztow
gwarancji w celu uzyskania kredytu

Pozyczki nalezy postrzega¢ w kontekscie
innych form finansowania, w tym
odpowiedniej kwoty kapitatu udzialowego

5.3  Aktualne wsparcie UE

W regionach uprawnionych do pomocy z Funduszy Strukturalnych moze by¢
dostgpne wsparcie z EFRR zaréwno w zakresie funduszy pozyczkowych oraz na
finansowanie systemOow dotacji na splat¢ odsetek na realizacj¢ szczegdtowych lub
og6lnych celow takich jak poprawa odsetka udziatu kobiet przedsigbiorcow lub
wspieranie inwestycji MSP prowadzacych do tworzenia nowych miejsc pracy.

Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) rowniez dofinansowuje pewne rodzaje
systemOéw pozyczkowych, na przyktad w przypadku funduszy pozyczkowych
ukierunkowanych na firmy uruchamiajace dziatalnos¢.

5.4 Czynniki brane pod uwage przy zakladaniu systemu pozyczek

Istnieje szereg wspolnych czynnikéw majacych zastosowanie przy ustanawianiu
wszelkich $rodkéw finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka. Czynniki te sa
omowione w innych czesciach Przewodnika. Jesli chodzi o fundusze pozyczkowe 1
systemy dotacji na sptate odsetek, wtadze publiczne musza bra¢ pod uwage niektore
dodatkowe czynniki, jak na przyktad:

. Komercyjna dostepnos¢ pozyczek na szczeblu regionalnym dla roznych typow
MSP oraz koniecznos$¢ uniknigcia zaktocen na rynku;

. Rola wiadz publicznych w zapewnianiu finansowania pozyczek;
. Zakres, w jakim mozna zapewni¢ efekt dzwigni dla finansowania ze strony

sektora prywatnego
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5.5 Przepisy o pomocy panstwa

W ramach zasad dotyczacych pomocy panstwa nalezy ustali¢, czy ma miejsce taka
pomoc w oparciu o to, czy stosowana jest rynkowa stopa oprocentowania. Pozyczki
obejmujace taka pomoc powinny by¢ powiazane z kwalifikujacymi si¢ kosztami i
winny by¢ zastosowane maksymalne stawki okre§lone w przepisach dotyczacych
MSP i pomocy regionalnej (patrz: Rozdziat I).

5.6 Przyklady systemow pozyczek
Przyktady systeméw pozyczek ustanawianych z pomoca funduszy strukturalnych
podane sa w Dodatku G. Zawiera on linki internetowe do opisow studiow przypadku

konkretnych systeméw oraz dane kontaktowe. Przewiduje sig, iz w okresie
obowiazywania niniejszego Przewodnika dodawane bgda kolejne studia przypadku.
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Mikrokredyty

Streszczenie

Segment gospodarczy ,,mikrokredyty” jest stosunkowo nowy na europejskiej scenie
finansowej i dotyczy produktu majqcego utatwi¢ dostep do niewielkich kwot
finansowania  dla  osob  prowadzqcych  dzialalnos¢  gospodarczq i
mikroprzedsiebiorstw. Firmy te zasadniczo nie sq w stanie uzyska¢ dostepu do
normalnej sieci dystrybucji bankow ze wzgledu na niskq kwote pozyczki, wysokie
koszty oceny kredytowej i wysokie ryzyko zwiqzane z fazq wuruchamiania
przedsiebiorstwa.

Mikrokredyty — zazwyczaj ponizej 10 tys. euro — mogq by¢ ukierunkowane na bardzo
specyficzne docelowe grupy osob lub bardzo male firmy. Typowe systemy to:

. Systemy dla mikrofirm — obejmujq one szeroki zakres instrumentow, z ktorych
czes¢ omowiona jest w innych rozdzialach Przewodnika (np. pozyczki i
poreczenia wzajemne). Wspolng ich cechq jest to, Ze finansowanie
przeznaczone jest dla firm jednoosobowych lub zatrudniajqcych mniej niz 5
0S0b.

. Finansowanie dla najmniej uprzywilejowanych grup spotecznych — na
przyktad systemy kredytow dla mitodych ludzi, bezrobotnych, o0sob o
specyficznych potrzebach, mniejszosci etnicznych, itd. (niekiedy zwane
finansowaniem ,,spotecznym”).

Instrumenty mikrofinansowania nie rozniq sie zasadniczo od opisanych w
poprzednich rozdziatach Przewodnika, zwlaszcza od systemow poZyczek i poreczen
wzajemnych. Roznica polega na tym, ze skierowane sq one do bardzo specyficznych
grup docelowych i zazwyczaj dotyczq mniejszych kwot pienieznych. Tak jak w
przypadku innych form finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka, nacisk
ktadziony jest raczej na finansowanie zwrotne i kredyty odnawialne a nie na dotacje.

Dodatek A zawiera szablon podsumowujqcy glowne cechy instrumentu.
6.1 Jak mikrokredyty funkcjonuja w praktyce

Pod wzgledem funkcjonowania sektor mikrokredytéw posiada wiele cech wspdlnych
z sektorem pozyczek. Zasadnicze roznice to:

. Wysoki koszt oceny kredytowej w stosunku do wielkosci pozyczki, oraz

. Wysoki koszt administracji pozyczki w stosunku do jej wielkosci.

Wobec powyzszego wiele systemow mikrofinansowania wdrazanych jest przez
wyspecjalizowane agencje. Moga one by¢ tworzone w tym wilasnie celu lub
funkcjonowac przy istniejacej instytucji finansowe;j, takiej jak bank. Streszczenie tych
czynnikow przedstawiono ponizej:
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Mikroprzedsigbiorstwo
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kapitatu pozyczkowego lub banku dla wys 200 euro z EFI
MSP po przeprowadzeniu lub innych instytucji
oceny na oceng wniosku

Fundusz |4
. -
pozyczkowy lub
bank
.
.
M
: Zarzad sprawowany przez
Finansowanie ze zrodet Ewentualna specjalistow
UE, krajowych lub gwarancja EFI

prywatnych

6.2  Zalety i wady mikrokredytow

Mikrokredyty maja swoje wady i zalety dla poszczegdlnych zaangazowanych stron.
Ponizsza tabela przedstawia ich streszczenie:

Zalety Wady
° Pokonuja braki rynkowe w przypadku | . Koszty zaktadania i administrowania
zakladanych i rozwijajacych  sig pozyczek beda wysokie w stosunku do
mikroprzedsigbiorstw pozyczanych kwot
. Niektore systemy mikrokredytéw moga

oferowa¢ pozyczki bez zabezpieczen,
tym samym ulatwiajac MSP dostep do

finansowania

. Dla wtadz publicznych — sposéb na
rozwijanie  mikroprzedsigbiorstw i
dosiggnigcie 0sOb najmniej
uprzywilejowanych

6.3 Aktualne wsparcie UE
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Systemy mikrokredytow sa wspierane w ramach kilku glownych programow
Funduszy Strukturalnych jak roéwniez specjalnych programoéw ,Dzialan
innowacyjnych” finansowanych przez EFRR. W 2001 roku EFI wprowadzit program
udzielania mikrokredytéw (obejmujacy kredyty w wys. do 25 tys. euro) w ramach
Funduszu MSP zarzadzanego przez EBI. Wspiera on systemy poreczen dla
mikrokredytow.

EFI wprowadzil ostatnio system porgczen dla mikrokredytoéw, w ramach ktérego
refundowane sa koszty analizy wniosku (200 euro za kazdy wniosek) oraz
zapewniane jest porgczenie wzajemne dla gldwnego gwaranta do wysokosci 75%
finansowania. Celem tego systemu jest pokonanie podstawowych trudnos$ci
zwigzanych z mikrokredytami w zakresie kosztow administracji kredytu i uzyskania
zabezpieczenia.

6.4 Czynniki brane pod uwage przy ustanawianiu systemu mikrokredytow

Przy =zakfadaniu systemu mikrokredytéw nalezy wzia¢ pod uwage szereg
szczeg6lnych czynnikéw (wspolne aspekty omowione sa w Rozdziale 8).

Koszty operacyjne — w jaki sposdb mozna zminimalizowaé wskaznik kosztow
operacyjnych do wysokosci kredytu — poprzez usprawnienie procedur oceny czy w
inny sposob?

Wyspecjalizowana agencja — w niektorych krajach z funkcjonowaniem systemow
mikrokredytow wiaze si¢ dodatkowa trudno$¢ legislacyjna. Zwazywszy, ze typowa
wysokos¢ pozyczki w ramach systemu mikrokredytow jest zazwyczaj zbyt niska, by
uznana zostala za komercyjnie rentowna (ze wzgledu na wysokie koszty transakcji i
przetwarzania), zadania zarzadzania, administracji i wyptaty mikrokredytow sa czgsto
przekazywane przez instytucje finansowe zapewniajace finansowanie organizacjom
nie posiadajacym statusu instytucji finansowej. W niektoérych krajach narodowe
ustawodawstwo uniemozliwia wyplate pozyczek przez instytucje niefinansowe.
Konieczne jest zweryfikowanie stanowiska danego kraju w tej sprawie.

Poreczenia — czy wlasciwe jest wykorzystanie porgczenia organu publicznego,
gwarantowanego ewentualnie porgczeniem EFI?

6.5 Przepisy o pomocy panstwa

Systemy mikrokredytéw moga stanowi¢ pomoc panstwa na rzecz firmy. W przypadku
wigkszos$ci mikrokredytow wysoko$¢ pomocy panstwa wynosi¢ bedzie ponizej 100
tys. euro a zatem powinna wchodzi¢ w zakres pomocy minimalne;.

6.6  Przyklady systemoéw mikrokredytow
Przyktady systemow mikrokredytéw ustanowionych z pomoca funduszy
strukturalnych przedstawione sa w Dodatku G. Zawiera on linki internetowe do

opisow studiéw przypadku konkretnych systemow oraz dane kontaktowe. Przewiduje
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si¢, iz w okresie obowiazywania niniejszego Przewodnika dodawane bgda kolejne
studia przypadku.
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Systemy pore¢czen

Streszczenie

Poreczenie jest to prawnie wiqzqce zobowiqzanie udzielone przez osobe trzeciq do
splaty pozostatego salda pozyczki, lqcznie z niezaplaconymi odsetkami, w przypadku
niedotrzymania warunkow umowy przez gtownego pozyczkobiorce.

Fundusze Poreczen i Zrzeszenia Funduszy udzielajq MSP poreczen celem ulatwienia
im dostepu do zewnetrznego finansowania (glownie na zasadzie poZyczek lecz
rowniez w _formie udziatu w kapitale) w zamian za wynagrodzenie na pokrycie ryzyka
oraz kosztow administracyjnych i przetwarzania. Poreczenia sq odpowiednim
instrumentem  finansowym w przypadku, gdy MSP nie sq w stanie zapewnié
pozyczkodawcy — zazwyczaj bankowi Ilub firmie leasingowej — koniecznego
zabezpieczenia w celu uzyskania dostepu do srodkow na odpowiednich warunkach.
Instrument poreczenia jest zwykle stosowany w przypadku zaktadania nowych
przedsiebiorstw oraz ukierunkowanych na innowacje firm szybkiego wzrostu.

Istniejq dwa glowne typy systemow poreczen o pewnych podobienstwach:

*  Fundusze Poreczen — sq zazwyczaj finansowane ze srodkow publicznych przez
wladze regionalne lub krajowe. Zapewniajq one poreczenia bezposrednio
MSP lub posrednio poprzez poreczenie wzajemne zobowiqzan wynikajacych z
pozyczki podjetych przez stowarzyszenia funduszy poreczen wzajemnych.
Niektére fundusze poreczen réwniez oferujq pozyczki skierowane do MSP/
mikroprzedsiebiorstw.

*  Stowarzyszenia Funduszy Poreczerr Wzajemnych — ustanawiane przez MSP,
federacje biznesu lub Izby Handlowe, czasem w partnerstwie z bankami.
Dziatajqc zbiorowo w formie spotdzielni, stowarzyszenia funduszy poreczen
wzajemnych sq w stanie wynegocjowac pozyczki bankowe na preferencyjnych
warunkach finansowych i czesto mogq zapewnic klientom profesjonalne ustugi
wsparcia biznesowego bazujqc na swojej dogtebnej wiedzy specjalistycznej na
temat sektorow gospodarczych, w ktorych sie specjalizujq.

Poreczenia dzialajq na zasadzie podziatu ryzyka pomiedzy instytucje pozyczajqcq i
stowarzyszenie funduszy, ktore zazwyczaj gwarantuje od 40% do 80% wartosci
pozyczki, obniZajqc w ten sposob istotnie stopien ryzyka dla instytucji pozyczajqcej.

W kontekscie polityki regionalnej systemy poreczen mogq odgrywac istotnq role w
poprawie dostepu do finansowania, przyciqganiu srodkow sektora prywatnego oraz
wspieraniu rozwoju MSP i zwigzanych z tym korzysci, takich jak wzrost gospodarczy i
tworzenie nowych miejsc pracy. W ramach systemow dotacji na splate odsetek
czasami uzgadniane sq czesciowe poreczenia zabezpieczajqce straty z tytutu kredytow
(patrz: ,,Kapitat pozyczkowy”).

Dodatek A zawiera szablon podsumowujqcy glowne cechy instrumentu.

7.1 Jak systemy poreczen funkcjonuja w praktyce
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Wykres na kolejnej stronie pokazuje, w jaki sposob Fundusze Porgczen Kredytowych
1 Stowarzyszenia Funduszy dzialaja w praktyce. W skrocie:

MSP zwraca si¢ do instytucji finansowej o udzielenie pozyczki.

Na wniosek instytucji finansowej MSP moze zwréci¢ si¢ do Stowarzyszenia
Funduszy Porgczen Wzajemnych lub Funduszu Porgczen Kredytowych o
udzielenie porgczenia dla czgsci pozyczki.

Po dokonaniu wszechstronnej analizy realnosci planu finansowo-
ekonomicznego oraz oceny ryzyka w oparciu o szereg Kkryteridw,
Stowarzyszenie Funduszy lub Fundusz Porgczen Kredytowych udziela
bankowi poreczenia, umozliwiajac MSP dostep do $rodkéw pozyczki.

MSP ptaci Stowarzyszeniu Funduszy lub Funduszowi Poreczen Kredytowych
pewna skladke (zazwyczaj 1% rocznie od niewykorzystanej wartosci
porgczenia). W przypadku porgczen wystawianych przez Stowarzyszenie
Funduszy Poreczen Wzajemnych MSP dokonuje wplaty na rzecz kapitatu
udziatlowego stowarzyszenia. Wptata ta moze by¢ na wniosek zwrocona w
momencie uplywu okresu zobowigzania.

W pewnych krajach (np. Hiszpanii, system porgczen ,,niebankowych” w
Niemczech, systemy kapitalu na uruchomienie we Wtoszech), MSP moga
uzyskiwaé porgczenia od instytucji porgczajacej przed zwroceniem si¢ do
wybranego pozyczkodawcy.

W przypadku porgczen dla MSP gwarantowanych przez poreczenia wzajemne
EFI ryzyko dzielone jest miedzy stowarzyszenie funduszy lub fundusz
poreczen kredytowych i1 porgczyciela wzajemnego bez dodatkowej analizy
ryzyka. W wigkszosci przypadkoéw poreczyciel wzajemny nie pobiera zadnej
oplaty od stowarzyszenia czy funduszu porgczen kredytowych.

W przypadku braku splaty pozyczki przez MSP, i w oparciu o wyrazne
postanowienia umowy, porgczyciel dokona wyptaty na rzecz pozyczkodawcy
niezwlocznie po otrzymaniu zawiadomienia o niedotrzymaniu warunkow.
Wowczas sprzedane zostaje zabezpieczenie przedsigbiorcy 1 wszelkie
poniesione straty pokrywane sa przez stowarzyszenie funduszy lub fundusz
poreczen kredytowych. W przypadku poreczen kredytowych gwarantowanych
porgczeniem wzajemnym, stowarzyszenie lub fundusz porgczen kredytowych
moze odzyska¢ czg$¢ swoich strat za posrednictwem swego porgczyciela
wzajemnego oraz obnizy¢ poziom wlasnego ryzyka z tytulu niedotrzymania
warunkow umowy.
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Jak systemy poreczen funkcjonujq w praktyce

. .
. M
L] L]
L] L]
L]
v Fundusz
. Stowarzyszenie ,
Instytucja Poreczenic funduszy porgezen poreczen
finansowa [ — wejemnych < 2 < kredytowych
A
Europejski
OP}:‘“‘ Fundusz Organ krajowy lub
inwestycja w udziaty Inwestycyjny reglonalny
stowarzyszenia funduszy
Pozyczka lub inwestycja porgezen wzajemnych
w kapital wlasny
z

Istnieje szereg odmian tego podstawowego modelu:

Niektore systemy ukierunkowane sa na szczegdlne grupy (milodzi
przedsigbiorcy, kobiety-przedsigbiorcy) i1 szczegdlne rodzaje inwestycji (np. w
innowacje, podnoszenie dostgpnosci kapitatu podwyzszonego ryzyka),
podczas gdy inne skierowane sa do poszczegdlnych sektorow (np. rzemiosto,
przemyst, itd.).

Czes¢ kapitalu pozyczki objgta porgczeniem waha si¢ od 40% do 80%. Optaty
ponoszone przez MSP z tytutu poreczenia réznia sie w zaleznosci od szeregu
czynnikOw: czasu trwania porgczenia, czynnikOdw analizy ryzyka oraz czgsci
pozyczki objgtej porgczeniem). Rowniez pozostate warunki i postanowienia
moga by¢ zréznicowane.

Istnieja rézne rodzaje organizacji sponsorujacych: czyste Fundusze Porgczen
uzaleznione sa od finansowania ze strony organizacji sektora panstwowego,
takich jak wladze krajowe czy regionalne, podczas gdy prywatne lub mieszane
Stowarzyszenia Funduszy Porgczen Kredytowych sa posiadane i zarzadzane
przez kombinacje przedstawicieli MSP, bankow i innych posrednikow.
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e Zakres i charakter pomocy dostepnej od wiladz panstwowych rozni si¢ w
zaleznosci od kraju i regionu.

* Istotnie zrdZznicowany jest stopien wsparcia i pomocy doradczej zapewnianej
MSP. W niektorych przypadkach rola stowarzyszenia funduszu porgczen
ogranicza si¢ do udzielania samego porgczenia, podczas gdy w innych
sytuacjach porgczenie oferowane jest w ramach pakietu ustug, lacznie ze
wsparciem biznesowym i monitorowaniem postgpow.

Stowarzyszenia Funduszy Poreczen Kredytowych podlegaja zazwyczaj krajowym
przepisom finansowym. Jezeli otrzymuja one pomoc panstwowa, stowarzyszenia te
musza réwniez przestrzega¢ unijnych regulacji dotyczacych pomocy panstwa.

7.2 Zalety i wady systemOw poreczen

Ponizsza tabela przedstawia podsumowanie wad i zalet z punktu widzenia réznych
zaangazowanych stron.

Zalety

Wady

Utatwiaja dostgp do kredytéw na lepszych
warunkach finansowych tym MSP (tzn.
prowadzacym  dziatalno§¢  gospodarcza,
mikroprzedsigbiorstwom, uruchamianym
firmom), ktére nie moga uzyska¢ tatwego
dostgpu do s$rodkow finansowych (zta
historia kredytowa, niewielkie
zabezpieczenie lub  jego brak, brak
doswiadczen handlowych).

Zasada podziatu ryzyka migdzy
stowarzyszenie lub fundusz 1 instytucje
finansowa ogranicza ryzyko i zapewnia efekt
dzwigni dla $rodkow sektora prywatnego.
Poza tym, redukuje dla nich wymodg
kapitalowy wynikajacy z zasad bazylejskich.
Dla wladz publicznych, stowarzyszenia
funduszy i fundusze poreczen kredytowych
pomagaja zapewni¢ efekt dzwigni dla
srodkow sektora prywatnego na promocje
MSP i szerszy rozw6j regionalny.

Surowe procedury selekcji i1 szczegdtowa
wiedza na temat sektoréw gospodarczych, w
ktorych dziataja klienci, zmniejsza ryzyko
niedotrzymania umowy przez MSP.
Stowarzyszenia  funduszy i  fundusze
porgezen kredytowych zapewniaja lokalny
wktad i specjalnie dostosowane wsparcie i
doradztwo gospodarcze.

Stowarzyszenia  funduszy 1  fundusze
poreczen kredytowych obracaja wlasnymi
srodkami. Reprezentuja one wysoki wskaznik
dzwigni ($redni wskaznik wynosi
dziesigciokrotno$¢ kapitatu poreczenia) oraz

Stowarzyszenia  Funduszy i Fundusze
Porgczen Kredytowych zazwyczaj pokrywaja
jedynie cze$¢ ryzyka kredytowego i czgsto
maja zastosowanie jedynie do ograniczonego
zakresu instrumentoéw finansowych.

Systemy wspierane przez EFI nie moga by¢
wykorzystywane na kapitat obrotowy i tylko
nieliczne systemy gwarantuja inwestycje w
kapitat wlasny.

Ograniczajac ryzyko dla bankow systemy
poreczen moga rowniez redukowaé stopien
selekcji nowych wnioskow kredytowych
przez banki.

Zakres otrzymywania pomocy od wiladz
panstwowych przez stowarzyszenia funduszy
i fundusze porgczen kredytowych jest
zréznicowany w obrebie Unii Europejskiej i
zalezy gléwnie od panujacej kultury
bankowej (np. WIk. Brytania, Irlandia,
Szwecja, Grecja).
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niskie wskazniki niedotrzymania umow.

7.3  Aktualne wsparcie UE

Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) zapewnia wsparcie stowarzyszeniom
funduszy poreczen kredytowych w formie porgczen wzajemnych dla zobowiazan
podejmowanych przez Fundusze Porgczen Kredytowych i1 Towarzystwa Porgczen
Wzajemnych.

W okresie 1998-2001 Program Poreczen dla MSP oferowat pokrycie 50% strat
ponoszonych przez fundusze porgczen kredytowych. W zamian za to fundusze miaty
podnies¢ swoj profil ryzyka, aby moc wspieraé obarczone wyzszym ryzykiem
inwestycje w MSP na rzecz ,rozwoju i zatrudnienia”. Pomoc zapewniana byla
bezposrednio stowarzyszeniom funduszy lub poprzez posrednikow, takich jak
systemy porgczen finansowane ze srodkow publicznych.

Wieloletni program na lata 2002-2006 bazuje na pracach wykonanych w ramach
poprzedniego programu i1 zapewnia dodatkowe wsparcie w zakresie porgczen
wzajemnych na mikrokredyty i inwestycje ICT (w technologie informatyczne i
komunikacyjne). Program porgczen jest obecnie otwarty rowniez dla krajow
przystepujacych do UE.

W ramach przygotowan do akcesji UE udostgpnita rowniez dotacje finansowe majace
pomdc w ustanawianiu nowych Stowarzyszen Funduszy Porg¢czen Wzajemnych w
nowych Panstwach Cztonkowskich i/lub obszarach dziatalno$ci UE. Pokrywaja one
do 50% kosztu studiow wykonalnosci.

7.4 Czynniki brane pod uwage przy ustanawianiu systemu poreczen

Przy ustanawianiu $rodkow finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w
kontekscie polityki regionalnej zastosowanie ma szereg przekrojowych czynnikow —
sa one rozwazane w innych czg$ciach dokumentu. W =zakresie Stowarzyszen
Funduszy i Funduszy Porgczen Kredytowych wiladze publiczne musza wzia¢ pod
uwagg nastepujace kwestie:

Studium wykonalnosci — studium wykonalno$ci musi obejmowaé kwestie takie jak
wypetienie brakéw rynkowych, uniknigcie zakldcen konkurencji w stosunku do
dzialajacych przedsigbiorstw sektora prywatnego oferujacych kredyty, konieczno$¢
istnienia solidnej struktury nadzoru wiascicielskiego zapewniajacej odpowiedzialno$¢
oraz potrzeba doglgbnej wiedzy na temat lokalnego $rodowiska przedsigbiorstw/
kultury bankowej, przed uruchomieniem funduszu porgczen kredytowych.

Rodzaj systemu poreczen — czy wladze publiczne powinny wspieraé tworzenie
finansowanego ze $rodkdw panstwowych Funduszu Porgczen Wzajemnych
zajmujacego si¢ bezposrednio administrowaniem poreczen dla MSP czy tez pomoc
panstwowa powinna by¢ administrowana przez posrednika, np. stowarzyszenie
funduszy porgczen wzajemnych?
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Ramy regulacyjne — konieczne jest wprowadzenie szczegolowych mechanizmow i
procedur sprawdzania wnioskOw, oceny i regularnego monitorowania ryzyka oraz
regulowania transakcji miedzy MSP i instytucjami pozyczkodawcow.

Regulacje UE dotyczqce pomocy panstwa — tak jak w przypadku wszystkich
instrumentdw finansowych zawierajacych skladnik finansowany ze $rodkow
panstwowych, porgczenia musza by¢ zgodne z zasadami UE w sprawie pomocy
panstwa. Oprocz postanowien dotyczacych ogolnie systemow finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka istnieje szereg przepisow specyficznych dla systemow
porgczen.

7.5 Przepisy o pomocy panstwa

W marcu 2000 roku Komisja opublikowala szczegdlowe wytyczne w sprawie
stosowania art. 87 i 88 Traktatu WE o pomocy panstwa w formie poreczen.'® Jezeli
system porgczen kredytowych ma by¢ uznany za nieobejmujacy pomocy panstw,
musza by¢ spetnione ponizsze warunki, w przeciwnym razie, z zastrzezeniem pomocy
minimalnej, podlega on notyfikacji.

Obwieszczenie UE w sprawie pomocy panstwa na rzecz Systemow poreczen

¢ Porgczenia nie moga by¢ przyznawane kredytobiorcom w trudnej sytuacji finansowej;

. Odbiorcy pomocy (tzn. kredytobiorcy) powinni zasadniczo by¢ w stanie uzyska¢ kredyt po
komercyjnych stawkach na rynku finansowym bez interwencji panstwa;

. Porgczenia musza byé powiazane z okreslong transakcja finansowa, opiewaé na stalg
maksymalng kwotg, nie moga pokrywac wigcej niz 80% kazdej pozostatej do sptacenia pozyczki
lub innego zobowiazania finansowego (za wyjatkiem obligacji lub podobnych instrumentéw) i
nie moga by¢ otwarte;

. Warunki systemu musza opieraé¢ si¢ na realistycznej ocenie ryzyka tak, by ptacone przez
odbiorcow sktadki wedlug wszelkiego prawdopodobienstwa stanowity samofinansowanie;

. System musi okre$la¢ finansowe warunki przysztych porgczen a ogélne finansowanie systemu
musi podlega¢ kontroli co najmniej raz w roku;

. Sktadki musza pokrywacé zardwno ryzyko zwiazane z udzieleniem porgczenia oraz koszty
administracji systemu, w tym — jesli panstwo zapewnia kapitat poczatkowy na uruchomienie
systemu — komercyjny zwrot z kapitatu.

Jezeli udzielana jest pomoc panstwa, nalezy ustali¢ osobg odbiorcy pomocy
(kredytobiorca/ kredytodawca). Nastgpnie trzeba ustali¢, korzystajac z tych samych
zasad odnos$nie innych rodzajow $rodkow pomocowych, czy pomoc moze by¢ uznana
za zgodna z prawem. Ponadto mobilizacja porgczenia musi by¢ umownie powiazana z
okreslonymi warunkami, ktére moga dotyczy¢ nawet przymusowego ogloszenia
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16 Obwieszczenie Komisji w sprawie zastosowania art. 87 1 88 Traktatu WE do pomocy
panstwa w formie porgczen, Dziennik Urzgdowy WE C 71, 11.03.2000, str. 14; oraz patrz: Dodatek
F ponizej.
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upadiosci. Przed uruchomieniem systemu Panstwa Czlonkowskie musza
poinformowaé Komisj¢ korzystajac z trybu oficjalnej notyfikacji o kazdej pomocy
panstwa o warto$ci odpowiednika dotacji przekraczajacej 100 tys. euro. Komisja
nastgpnie rozwazy, czy dana propozycja jest zgodna z przepisami dotyczacymi
pomocy panstwa.

7.6 Przyklady systemow poreczen

Przyktady systeméw porgczen ustanowionych z pomoca funduszy strukturalnych
przedstawione sa w Dodatku G. Zawiera on linki internetowe do opisow studiow
przypadku konkretnych systemow oraz ich dane kontaktowe. Przewiduje sig, iz w
okresie obowiazywania niniejszego Przewodnika dodawane beda kolejne studia
przypadku.
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Ustanawianie systemow

W rozdziale tym opisane sq zasadnicze etapy ustanawiania systemu finansowania
kapitatu podwyziszonego ryzyka. Nastepnie w Rozdziale 9 przedstawiono najlepszq
praktyke w zakresie prowadzenia tych systemow.

8.1 Przeglad

Istnieje szereg wspdlnych krokow, jakie regionalne wiadze i ich partnerzy musza
podja¢ przy ustanawianiu nowych, wspieranych przez UE systemow finansowania
kapitatu podwyzszonego ryzyka:

. Etap 1 — Nalezy dokona¢ oceny dla ustalenia, w jaki sposdb dany system
finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka przyczyni si¢ do realizacji
celow rozwoju regionalnego;

. Etap 2 — Zakladajac pozytywne wnioski, nalezy nastgpnie przeprowadzié
studium wykonalnosci badajace opcje funkcjonowania systemu finansowania
kapitalu podwyzszonego ryzyka, ewentualne zrodita finansowania, cele,
zgodno$¢ z przepisami UE o pomocy panstwa, itd.;

. Etap 3 — Zakladajac pozytywne ustalenia studium wykonalno$ci oraz po
rozmowach z kluczowymi partnerami (UE, wladzami krajowymi i
regionalnymi, sektorem prywatnym, organizacjami wspierania biznesu, itd.),
kolejny etap polega¢ bgdzie na sporzadzeniu pelnego planu ekonomiczno-
finansowego prowadzacego do wdrozenia systemu.

Ponizszy wykres streszcza ww. etapy i powiazania miedzy nimi:

Etap 1 Etap 2 Etap 3
Ocena Studium Wdrozenie
regionalna “ wykonalnosci “

:

Czy system jest
odpowiedni?

Rozwdj MSP

Potrzeby MSP w zakresie
finansowania i braki
rynkowe

Zgodnie z dokumentem
programowym

v

Czy system jest
wykonalny?

Cele strategiczne

Mozliwe zrodta
finansowania

Cele

Wykonalno$¢ po wzgledem
prawnym

________________ —

Etap wdrozenia

Grupa wdrozeniowa
Plan ekonomiczno-finansowy
Negocjacje i umowa

Zapewnienie finansowania i innych
potrzeb
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Doswiadczenia wskazuja, iz od poczatku do etapu, na ktorym pozyskane jest
finansowanie 1 powotani zostaja menadzerowie do uruchomienia systemu
finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka moze uptynaé kilka lat. Znaczenie
doktadnych badan podkresla fakt, iz kilka inicjatyw trzeba byto anulowa¢ w ostatnim
okresie programu Funduszy Strukturalnych ze wzgledu na komplikacje, ktore
powinny byly zosta¢ przewidziane na etapie planowania. W wielu kwestiach
konieczne bedzie uzyskanie profesjonalnego doradztwa 1 na wczesnym etapie moze
by¢ stosowne skontaktowanie si¢ z kilkoma organizacjami wymienionymi w tym
Przewodniku. Mozna skorzysta¢ z mozliwosci wylonienia podobnych systemow juz
wdrozonych oraz odbycia rozméw z ich organizatorami.

Ponizej omawiamy bardziej szczegdétowo kazdy etap procesu rozwoju systemoOw
finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka.

8.2 Wklad do realizacji celow rozwoju regionalnego (Etap 1)

Regulacje dotyczace Funduszy Strukturalnych podkreslaja finansowanie kapitatu
podwyzszonego ryzyka jako narzedzie rozwoju regionalnego; jednak dla
potwierdzenia zasadno$ci wprowadzenia danego systemu nalezy zbadaé¢ kilka
szczegdtowych kwestii:

. Czy jednym z celéw programu Funduszy Strukturalnych jest rozwéj MSP?
Czy istnieja szczegdlne cele, takie jak promowanie okreslonych sektorow o
potencjale wzrostowym czy pomoc osobom z najmniej uprzywilejowanych
srodowisk w zakladaniu firm?

. Czy finansowanie MSP stanowi jedna z przeszkéd do pokonania badz czy
istniejq rozmaite przeszkody w rozwoju MSP?

. Jezeli finansowanie MSP jest wymogiem, czy ktérykolwiek z systeméw
opisanych w niniejszym dokumencie spetnia ten wymog?

. W jaki sposob Dokumenty Programu przewiduja tworzenie systemu i czy
(orientacyjny) przydziat sSrodkow unijnych lub krajowych jest odpowiedni?

. Jakie istnieja dowody istnienia ‘brakéw rynkowych’? Luka w dostgpnym
finansowaniu moze stanowi¢ pewien dowdd na poparcie tezy o istnieniu
brakow rynkowych.

Jezeli $rodek finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka jest przewidziany w
Dokumencie Programu, powinien on omawia¢ niektore jesli nie wszystkie z ww.
kwestii. Jednak ze wzgledu na mozliwos$¢ opdznien w przyjmowaniu i wdrazaniu
programu, niemal na pewno bedzie konieczne badz zrewidowanie oceny na
podstawie bardziej aktualnych badan lub przeprowadzenie nowego dochodzenia.
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Moze ono zazwyczaj obejmowac ankiety w celu ustalenia potrzeb przedsigbiorstwa
w zakresie metod finansowania.

Wynikiem tego etapu powinno by¢ strategiczne studium potwierdzajace (jesli to
stosowne) zasadnos$¢ uruchomienia systemow oraz ich rodzaj lub rodzaje.

8.3 Wykonalnos$¢ systemu finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka
(Etap 2)

Po ustaleniu zasadnosci uruchomienia systemu finansowania kapitalu podwyzszonego
ryzyka z perspektywy rozwoju regionalnego, nast¢pnie konieczne jest okreslenie
wykonalno$ci technicznej procesu. Celem tego etapu jest podjecie decyzji, co do tego
czy nalezy przej$¢ do etapu wdrazania czy nie. Podstawowe kwestie to:

. W oparciu o oceng ‘brakow rynkowych’, jaki rodzaj celéw strategicznych
nalezy okresli¢ — rodzaj(e) zapewnianych $rodkow finansowych o
podwyzszonym ryzyku, docelowi odbiorcy, itd. — oraz czy jest to zgodne z
przepisami o pomocy panstwa?

. Jaki poziom finansowania jest konieczny i skad ono moze pochodzi¢ — zrodta
unijne, wladze krajowe/regionalne, sektor prywatny, itd.?

. Jakie sa mozliwosci w zakresie struktury i zarzadu firmy, z uwzglednieniem
rad okreslonych w regulacjach o Funduszach Strukturalnych (patrz: Dodatek
B)?

. Jakich zamierzen finansowych i innych celéw mozna racjonalnie oczekiwac

oraz, zwazywszy na rézne zalozenia (np. co do niesciagalnych nalezno$ci,
poziomu dotacji), czy system finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka
bedzie rentowny pod wzgledem finansowym?

. Czy system begdzie moéglt sprosta¢ wszystkim wymogom prawnym, w tym
przepisom prawa krajowego i regulacjom Wspdlnoty, w tym dotyczacym
pomocy panstwa?

. Jakie jest stanowisko wladz regionalnych i krajowych i jakie ewentualne
kwestie trzeba bgdzie oméwi¢ z Komisjg Europejska?

. Jakiego typu agencja mogtaby wdrozy¢ dany system — i jak nalezaloby
wybra¢ odpowiednia agencjg?

Efektem tego etapu powinno by¢ studium wykonalno$ci zawierajace wyrazne wnioski
co do technicznej wykonalnosci realizacji systemu oraz ocena ryzyka, wraz z planem
wdrozenia. Do przygotowania studium moze by¢ niezbgedna pomoc profesjonalna,
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zarOwno prawna i finansowa. Konieczne bgdzie réwniez przeprowadzenie rozmow z
zewngtrznymi podmiotami, w tym ewentualnymi menadzerami systemu.

8.4  Etap wdrozenia (Etap 3)

Zakladajac pozytywne ustalenia studium wykonalnosci kolejny etap polegaé bedzie
na przej$ciu do fazy wdrozenia. Bedzie on obejmowat znaczny naktad pracy, lecz w
jej wyniku powstanie funkcjonujacy system. Pierwszy krok polega¢ moze na wyborze
agencji do przeprowadzenia etapu wdrozenia — w niektorych przypadkach moze to
by¢ istniejaca agencja publiczna a kiedy indziej moze by¢ wymagane
przeprowadzenie przetargu.

Poszczegdlne kroki planu wdrozenia zostana opracowane w ramach studium
wykonalnosci, lecz moga one obejmowac:

. Utworzenie zespolu wdrozeniowego — glowne elementy moga by¢
opracowane wewnetrznie przez agencj¢ odpowiedzialng za prace, lecz moze
by¢ mozliwe zlecenie wigkszos$ci prac na zewnatrz; z pewnoscia konieczne
bedzie zatrudnienie zespotu profesjonalnych doradcow.

. Opracowanie planu ekonomiczno-finansowego — omawiane kwestie moga
obejmowac:

Ewentualna zawarto$¢ planu ekonomiczno-finansowego

e Szczegdlowe zamierzenia systemu, tzn. cele odnosnie liczby i rodzaju odbiorcow, $rednia
wielkos$¢ kredytow/inwestycji, docelowe stopy zwrotu, itd.;

* Ramy operacyjne, w tym kryteria oceny projektu, standardowe warunki i zasady
udzielania pomocy (np. okres splaty pozyczek, warunki sptaty), sposéb monitorowania
portfela, itd.;

e Struktura finansowania — w tym ewentualni inwestorzy, wkiad z Funduszy
Strukturalnych, itd.

¢ Struktura firmy — ktora bedzie musiata spelnia¢ wymogi inwestoréw i innych stron

e Ustalenia co do zarzadu, tzn. kto bgdzie kierowat systemem i na jakich warunkach i
zasadach, itd.

e Wskazniki wynikow — dotyczace zarowno czysto finansowych aspektéw systemu oraz
efektow w zakresie rozwoju regionalnego (np. liczba utworzonych lub uratowanych miejsc
pracy).

e Ocena, w jaki sposob system ma spelnia¢ wymagania Komisji dotyczace pomocy
panstwa

* Negocjacje i uzgodnienie planu ekonomiczno-finansowego z zainteresowanymi
stronami, w tym potencjalnymi inwestorami oraz lokalna i krajowa administracja
panstwowa. Zalecane sa, aczkolwiek nie obowiazkowe, konsultacje z Dyrekcja
Generalna ds. Polityki Regionalnej Komisji Europejskiej (lub inna dyrekcja
generalng zwiazana z Funduszami Strukturalnymi). Przed wdrozeniem systemu
nalezy powiadomi¢ 1 wuzyska¢ zgode¢ Dyrekcji Generalnej Komisji ds.
Konkurencji, jezeli ma miejsce pomoc panstwa na poziomie powyzej
minimalnego.
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* Wdrozenie planu ekonomiczno-finansowego — tlacznie z ustanowieniem
struktury prawnej 1 korporacyjnej, wynegocjowaniem 1 uzgodnieniem
finansowania, pozyskaniem personelu i menadzeréw inwestycyjnych oraz innymi
etapami, przewidzianymi w planie.

Nie nalezy lekcewazy¢ zakresu prac na tym etapie — a szczegOlnie czasu
poswigconego na jego realizacje. Uruchamianie systeméw finansowania kapitalu
podwyzszonego ryzyka moze by¢ zlozonym zadaniem obejmujacym duza liczbe
partnerow i wymagajacym znacznego profesjonalnego doradztwa.

46



Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w polityce
regionalnej P pocwy ﬁaf eps%ayprakg' ayoperacyjna

Section 9

Najlepsza praktyka operacyjna

Doswiadczenia sugerujq, iz w zakresie prowadzenia systemow finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka istnieje szereg przyktadow najlepszej praktyki.

9.1 Przeglad

Dos$wiadczenia wskazuja, ze jezeli chodzi o kierowanie funkcjonowaniem systemow
finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka nalezy zapozna¢ si¢ z szeregiem
wzorcow najlepszej praktyki:

. Zakres, w jakim systemy inzynierii finansowej posiadaja profesjonalny
zarzad, stanowi kluczowy czynnik decydujacy o sukcesie interwencji;

. Zapewnienie dzwigni dla pomocy sektora prywatnego ma istotne znaczenie
nie tylko jako $rodek zwigkszenia zasobéw dostgpnych do inwestowania, lecz
rowniez dla zapewnienia, by wiedza sektora prywatnego miata wplyw na
sposob zarzadzania systemami;

. Dla uzyskania jak najlepszych efektéw zapewnienie pomocy finansowej MSP
powinno by¢ potaczone z innymi ushlugami wsparcia finansowego i
gospodarczego;

. Przyjeta koncepcja monitoringu i pomiaru wynikéw winna taczy¢ w sobie

wskazniki finansowe wraz z metoda oceny wkladu systeméw finansowania
kapitatu podwyzszonego ryzyka, wspieranych przez UE, do rozwoju
regionalnego.

Typowe ramy operacyjne systemu finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka —
taczace w sobie nadrzedna struktur¢ zarzadzania Funduszami Strukturalnymi z
elementami specyficznymi dla danego systemu — podsumowano na ponizszym
wykresie.

Ustala ogolne cele w $wietle priorytetow rozwoju

Struktura zarzadzania :
regionalnego

Funduszami

Zarzad reprezentuje partneréw z sektora panstwowego i
publicznego, powotuje/monitoruje zespot kierowniczy i
uzgadnia plan ekonimiczno-finansowyUstala ogolne cele w
$wietle priorytetow rozwoju regionalnego

Zespot kierowniczy ponosi odpowiedzialno$¢ operacyjna
wynikajaca z celow planu ekonomiczno-finansowego

Zespot kierowniczy

Y

Ramy operacyjne

NZINN

ODBIORCY

Ramy operacyjne moga obejmowac innych partneréw, np.
organizacja wsparcia biznesu

Wskazniki wynikéw uzywane do oceny posteow w kierunku
osiagania priorytetow finansowych oraz rozwoju
regionalnego

Lol
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Beda oczywiscie istnialy rézne odmiany tego podstawowego modelu
odzwierciedlajace zarowno lokalne okolicznosci i priorytety, struktury instytucjonalne
jak réwniez charakter systemu finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka (na
przyktad, wtadze publiczne beda raczej prowadzi¢ systemy pozyczek a nie fundusze
typu venture capital).

9.1 Profesjonalny zarzad

Doswiadczenia zdobyte w ciagu ostatniego okresu programowania Funduszy
Strukturalnych wskazuja zdecydowanie, iz systemy finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka funkcjonuja z wigkszym sukcesem, jesli:

. Wiadze publiczne decyduja o ogdlnych priorytetach lecz za biezace
zarzadzanie odpowiedzialni sa profesjonalni menadzerowie;

. Utrzymywane sa surowe normy oceny projektu oraz istnieje dobrze
zdefiniowane ukierunkowanie na rynek umozliwiajace zarzadzajacym
srodkami rozwijanie specjalistycznej wiedzy branzowe;;

. Dziatanie systemu jest $ciS$le monitorowane w stosunku do celéw planu
ekonomiczno-finansowego i obwarowane ostateczna sankcja polegajaca na
wymianie zarzadzajacych w przypadku notorycznie stabych wynikow.

Wspierane przez UE systemy finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka beda
oczywiscie podlegaly ogdlnej kontroli Komitetow Monitorujacych i1 Jednostek
Zarzadzania Programem odpowiedzialnych za kierowanie programami Funduszy
Strukturalnych. Wazne jest jednak, by na szczeblu operacyjnym zarzadzajacy
systemem posiadali swobod¢ w zakresie wprowadzania procedur odzwierciedlajacych
ich poglad na temat najlepszej profesjonalnej praktyki.

Zarzadzajacy kapitalem przedsigwzigcia czgsto musza wazy¢ ze soba sprzeczne
wymogi: z jednej strony konieczno$¢ wykazania pozytywnego oddziatywania
spoleczno-ekonomicznego w krotkiej perspektywie celem zadowolenia wiladz
regionalnych (ktéore moga sugerowaé wczesne wyjscie z inwestycji), a z drugiej
strony, konieczno$§¢ maksymalizowania dochodowosci systemow (co w wielu
przypadkach moze oznacza¢ odraczanie wyjscia z inwestycji tak, by umozliwic¢
realizacj¢ ich pelnego potencjatu). Pogodzenie tych wymogoéw moze by¢ trudne i
konieczne jest istnienie wyraznych zasad wychodzenia z inwestycji, bioracych pod
uwagg interesy wszystkich partnerow.

9.2 Dzwignia dla pomocy ze strony sektora prywatnego
Kluczem do powodzenia wigkszosci form finansowania kapitalu podwyzszonego

ryzyka jest fakt, iz panstwowa interwencja wywotuje efekt dzwigni i prowadzi do
pozyskania dodatkowego finansowania od sektora prywatnego. Istnieje szereg
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przyczyn, dla ktérych sektor prywatny powinien wspiera¢ systemy finansowania
kapitatu podwyzszonego ryzyka, w tym:

. Sektor prywatny moze obnizy¢ swdj profil ryzyka dziatajac w partnerstwie z
sektorem publicznym przy rozwijaniu innowacyjnych instrumentow
finansowych. Zasada podzialu ryzyka umozliwia instytucjom pozyczajacym
uwolnienie §rodkow bilansowych w celu zainwestowania ich gdzie indziej;

. Instytucje pozyczajace moga obnizy¢ swoje ogélne poziomy ryzyka grupujac
MSP razem jako cze$¢ duzego i lepiej zbilansowanego portfela, np. w
przypadku systeméw porgczen;

. Finansowanie kapitatu podwyzszonego ryzyka umozliwia dostep do srodkéw
tym MSP, ktore inaczej nie bytyby w stanie inwestowa¢ w innowacje i rozwoj,
tj. glowne sily napgdowe konkurencyjnosci powodujace wzrost i
przyczyniajace si¢ do tworzenia miejsc pracy, co z kolei w dhugiej
perspektywie oznacza bardziej dochodowe przedsigbiorstwa dla instytucji
pozyczajacych;

. Duze firmy czgsto wymagaja lokalnego lancucha dostaw. Zatem w ich
interesie lezy wspieranie panstwowych interwencji majacych na celu
wzmocnienie bazy MSP i przyczynianie si¢ do regionalnego rozwoju
gospodarczego 1 wzrostu zatrudnienia.

Aczkolwiek istnieja silne argumenty na rzecz zaangazowania prywatnego sektora,
konieczne jest osiagnigcie rownowagi migdzy z jednej strony dazeniem do
maksymalizacji efektu dzwigni dla $rodkéw sektora prywatnego a z drugiej strony
zapewnieniem, by system finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka zachowat
zasadniczo charakter publicznego zobowiazania na rzecz celow rozwoju
regionalnego.

9.3  Laczenie uslug finansowania przedsiewzigé¢ z uslugami wspierania
przedsi¢biorstw

Wazna cecha wigkszo$ci systemow finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka jest
to, 1z lacza one zapewnianie pomocy finansowej z doradztwem 1 wsparciem
gospodarczym. Moze ono przybiera¢ szereg réznych form:

. W przypadku instrumentéw udziatowych, inwestor moze by¢ reprezentowany
w zarzadzie firmy i zapewnia¢ doradztwo w charakterze mentora;

. Wiele systemoéw  wspolpracuje $cisle z  organizacjami  wspierania
przedsigbiorstw i kieruje swoich klientow do odpowiednich zroédet pomocy
doradczej. W niektorych przypadkach moze to by¢ warunek konieczny;
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. W  przypadku aniotow biznesu i1 mikrokredytow zapewnienie pomocy
doradczej moze by¢ mniej sformalizowane, aczkolwiek nadal stanowi wazny
element.

Mimo ze S$rodki finansowe sa wazne, doswiadczenie pokazuje, iz wiele
uruchamianych firm i MSP nie odniostoby sukcesu bez innych form wsparcia. Na
przyktad wielu potencjalnych przedsigbiorcow zaczyna od dobrego pomystu na nowy
produkt i moze dysponowa¢ wymagana wiedza techniczna, lecz nie posiada
podstawowych umiej¢tnosci biznesowych niezbednych do przeksztalcenia pomystu w
rentowny sukces komercyjny. Podobnie tez przedsigbiorstwa o ustalonej pozycji
czgsto ponosza porazki w momencie wchodzenia w fazg przejSciowa w rozwoju z
matej firmy w $redniej wielkos$ci przedsigbiorstwo, gléwnie z powodu niedociagnieé
w zarzadzaniu.

W przypadku mikrokredytéw poziom wiedzy fachowej wymaganej do doradzania
klientom moze by¢ stosunkowo mato wyrafinowany. Z kolei fundusze udziatowe
moga by¢ zmuszone do rozwinigcia wysoce specjalistycznej wiedzy branzowej, aby
moc funkcjonowac efektywnie.

9.4 Ocena wynikow

W  wyniku oceny wspieranych przez UE systemOow finansowania kapitatu
podwyzszonego ryzyka podj¢tej pod koniec lat 1990 stwierdzono, ze:

Jezeli okreslano cele, dotyczyly one raczej wktadow finansowych i wskaznikéw dziatania (np.
liczby otrzymujacych pomoc MSP) zamiast wynikow finansowych, efektow i oddziatywania. W
wyniku tego trudno doktadnie okresli¢, jaki wktad wiele §rodkow inzynierii finansowej miato
wnies¢ na rzecz szerszych celow JDP poza prostym zwigkszeniem dostgpnosci srodkéw dla
MSP (Ernst & Young, ‘Ocena systeméw inzynierii finansowej, 1998)

Wspierane przez UE systemy finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka powinny
by¢ oceniane na podstawie dwoéch zestawdw kryteriow — po pierwsze, wynikow
finansowych i po drugie, wktadu na rzecz szerszych celow rozwoju regionalnego.

9.3.1 Wskazniki finansowe

Biorac pod uwage pierwsza grupe kryteriow, aczkolwiek beda one rozne w zaleznos$ci
od instrumentu finansowego 1 szczegotowych celéw zaangazowanych stron, mozna
okresli¢ szereg podstawowych wskaznikéw wspdlnych dla wigkszosci systemow. Sa
to:

. Dzwignia dla srodkow sektora prywatnego;

. W przypadku systemoéw pozyczek, poziom niesciagalnych naleznosci;
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. W przypadku funduszy udziatlowych, stopa zwrotu z zainwestowanych
srodkow;

. We wszystkich przypadkach, wskaznik reinwestowania $rodkow w nowe
projekty.

Gltowna réznica miedzy systemami finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka w
zakresie wskaznikéw finansowych bedzie miala miejsce migdzy systemami pozyczek
1 inicjatywami dotyczacymi kapitatu udziatlowego.

9.3.2 Wskazniki rozwoju regionalnego

Systemy finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka otrzymujace pomoc UE
powinny rowniez wykazywaé swoj wkiad na rzecz realizacji celéw polityki
regionalnej. Nalezy znalez¢ réwnowage miedzy z jednej strony prowadzeniem
systemow finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka na zdrowych komercyjnych
zasadach a z drugiej strony zapewnieniem promowania celéw polityki publiczne;.
Ponizej streszczono jednak podstawowe kryteria, jakie mozna zastosowac:

. Liczba i rodzaj otrzymujacych pomoc przedsigbiorcow i istniejacych MSP;

. Na szczeblu firmy, zakres, w jakim wykazana zostaje zasada dodatkowosci,
tzn. przedsigwzigcia, ktore nie zostalyby zrealizowane na tych samych
zasadach/w tym samym czasie, gdyby nie pomoc (nalezy to stwierdzi¢ na
etapie oceny projektu);

. Osiagnigte efekty — moga one obejmowac liczbg utworzonych lub
uratowanych miejsc pracy, wyzsze obroty MSP lub dowody na wickszy
poziom inwestycji w badania i rozw6j — jak rdwniez efektywnos$¢ kosztu tych
rezultatow (np. koszt na kazde miejsce pracy);

. W jaki sposob rezultaty wnosza wktad na rzecz priorytetow regionalnych —
na przyktad, promowanie uruchamiania nowych przedsigbiorstw w sektorach
lokalnej gospodarki posiadajacych potencjal wzrostowy lub pomoc osobom z
najmniej uprzywilejowanych grup w zaktadaniu wtasnych firm.

Szczegotowe cele tych 1 innych wskaznikow wynikéw musza oczywiscie
odzwierciedla¢  szczegdlne okolicznosci  systeméw  finansowania  kapitatu
podwyzszonego ryzyka oraz $rodowiska ich funkcjonowania. Z pozyskiwaniem
danych do wskaznikow wynikow wiaza si¢ rowniez kwestie metodologii — na
przyktad, czy polega¢ jedynie na informacjach zwrotnych od odbiorcow czy tez
korzysta¢ z technik grup kontrolnych.
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Szablony

Niniejszy dodatek zawiera szablony podsumowujace gtowne cechy réoznych form
instrumentow finansowych wykorzystywanych do zapewnienia finansowania MSP.

VENTURE CAPITAL

1. Ogolny opis systemu

Zapewnienie $rodkéw na kapitat udziatowy MSP. Systemy te czesto oferowaé beda rowniez finansowanie w
formie pozyczek i prowadzone beda tacznie z systemami pozyczkowymi.

2. Zrodla finansowania systemu (wspélnotowe, krajowe, prywatne)

Typowe zrodla finansowania:

»  Kapitat udziatowy ze zrodet regionalnych funduszy
*  Prywatny kapitat udziatlowy
*  Pozyczki ze Zzroédet prywatnych

3. Zwrot z kapitalu prywatnego

Pod wzglgdem zyskow, kapital prywatny moze mie¢ taka sama rangg jak kapitat publiczny lub korzysta¢ z
pewnego zakresu uprzywilejowania, w ktorym to przypadku celem bgdzie ograniczenie do minimum tego
uprzywilejowania oraz podporzadkowania §rodkoéw publicznych. Jezeli fundusze oferuja kapitat udziatlowy i
pozyczkowy, czgsto pierwszenstwo przypisywane jest zyskom z kapitalu pozyczkowego.

4. Grupy docelowe

Grupy docelowe ograniczaé si¢ beda do MSP z obszaru objetego dziataniem funduszu. Moga one posiadaé
na lokalnym terenie swoja gtéwna siedzibe lub wigkszo$¢ zatrudnienia.

5. Cele ogoélne (dla biezacego okresu)

Istnieje szereg skwantyfikowanych celow. Migdzy innymi:
* Liczba firm otrzymujacych pomoc

* Liczba utworzonych/uratowanych miejsc pracy

*  Odzyskiwanie srodkow do ponownego wykorzystania

6. Zasady pomocy (typowa warto$¢, czas, warunki finansowania)

Jak wskazano powyzej, typowy system venture capital zazwyczaj obejmowac bedzie zarowno pozyczki i
kapitat udzialowy. Jesli chodzi o kapital udzialowy, nie jest okre§lony maksymalny okres trwania
inwestycji, lecz system musi posiada¢ mechanizm wyjscia z inwestycji.

Drogi wyjscia moga obejmowac:

*  Sprzedaz branzowa lub oferte publiczng w przypadku rentownych firm
*  Oddanie udziatéw w kapitale sredniorentownych firm w staly zarzad powierniczy do momentu zbycia
»  Utratg inwestycji w przypadku nierentownych firm

7. Ustalenia co do zarzadu

Zasada 8 w zakresie kwalifikowalnosci do finansowania z programu Funduszy Strukturalnych zawiera
zalecenia co do zarzadu (patrz: Dodatek B). Fundusze udziatlowe musza by¢ zarzadzane przez niezaleznych
profesjonalnych menadzerow funduszu i musza by¢ ustanawiane jako niezalezny podmiot prawny
podlegajacy umowom migdzy udziatlowcami lub jako osobna jednostka finansowa w obrebie istniejacej
instytucji finansowej. Przed zatwierdzeniem funduszu udzialowego, wspotfinansujacy lub sponsorzy
funduszu musza przedtozy¢ plan ekonomiczno-finansowy okreslajacy docelowy rynek, kryteria
kwalifikacji, warunki i zasady finansowania, budzet operacyjny, struktur¢ wlasnosci i wspotfinansujacych
partnerow. Nalezy roéwniez poda¢ uzasadnienie wykorzystania Funduszy Strukturalnych oraz sposob
wykorzystania elementu pokrywanego z Funduszy Strukturalnych.
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8. Gléwne zalety systemu

Zasadnicze pozytywne cechy systemu to:
*  Mozliwos¢ recyrkulacji srodkow po sptacie pozyczek lub sprzedazy udziatu

»  Struktura funduszu umozliwiajaca zapewnienie dzwigni dla srodkow EFRR poprzez wykorzystanie
srodkow sektora prywatnego

*  Portfel r6znych funduszy ukierunkowanych na potrzeby spotek roznej wielkosci
*  Profesjonalny i niezalezny zarzad funduszu funkcjonujacy na zasadach komercyjnych

*  Wyrazne wytyczne w zakresie inwestowania majace przyciagnac¢ inwestycje do obszaru otrzymujacego
pomoc, oraz skoncentrowanie pomocy na firmach, ktore inaczej nie uzyskatyby finansowania, tzn. na
brakach rynkowych

»  Ukierunkowanie funduszy na przedsigwzigcia spoteczne i socjalne skoncentrowane na obszarach
najmniej uprzywilejowanych, co przyczynia si¢ do promocji przedsigbiorczosci jako katalizatora
regeneracji 1 integracji spoteczne;j

9. Kwestie ochrony konkurencji

System ten, tak jak kazdy inny, musi spelnia¢ wymogi przepiséw o pomocy panstwa. Konieczne bedzie
stwierdzenie, czy system zlokalizowany jest na obszarze kwalifikujacym si¢ do otrzymania pomocy (np. art.
87 ust. 3 lit. a) i ¢), czy obejmuje pomoc panstwa oraz czy taka pomoc zgodna jest z odpowiednimi
regulacjami (patrz w szczegolnosci: Obwieszenie w sprawie pomocy panstwa i kapitalu podwyzszonego
ryzyka).

53



Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka w politycgz
regionalnej zablony

Dodatek A

ANIOLOWIE BIZNESU

1. Ogélny opis systemu

Zapewnieniec MSP nieformalnego kapitatu przedsigwzigcia, czesto powiazane z pomoca doradcza i
mentorska. Moze rowniez obejmowac zapewnienie pozyczek lub potaczenie pozyczek z finansowaniem
kapitatu udziatowego.

2. Zrédla finansowania systemu (wspélnotowe, krajowe, prywatne)

Srodki zapewniane sa przez osoby o wysokiej wartosci osobistej, dziatajace samodzielnie lub w ramach
sieci aniolow biznesu. Zaangazowanie sektora publicznego ogranicza si¢ do wspierania zaktadania i
prowadzenia sieci, ktore kojarza ze soba inwestorow i MSP. Przedsiebiorstwa, w ktore inwestuja Aniotowie
biznesu, moga réwniez uzyskac finansowanie kapitatu podwyzszonego ryzyka z innych wspieranych
publicznie systemow, takich jak fundusze kapitalu podwyzszonego ryzyka.

3. Zwrot z kapitalu prywatnego

Nie ma zastosowania, poniewaz sektor publiczny wspiera sieci aniotow biznesu a nie inwestuje wspoélnie z
nimi; pomimo wsparcia publicznego, finansowanie kapitatu podwyzszonego ryzyka moze by¢ zapewnione
na podstawie osobnych ustalen.

4. Cele ogolne

Wskazniki zazwyczaj stosowane przez inwestorow-aniotéw biznesu moga obejmowac:

*  Zwrot z inwestycji (ROI)

*  Osiagnigcie ogdlnych i szczegétowych celdw spolecznych, w zaleznosci od celow i motywow
inwestora

*  Sieci, ktorych koszty biezace sa dofinansowane ze srodkéw publicznych, moga posiadaé cele w
zakresie liczby wspieranych firm lub tworzonych miejsc pracy

5. Grupy docelowe

MSP wysokiego wzrostu lub MSP z potencjatem wysokiego wzrostu z szerokiego wachlarza sektorow.
Niektorzy inwestorzy posiada¢ beda fachowa wiedz¢ na temat danego sektora, stad moga koncentrowaé
swoje inwestycje w danym sektorze.

6. Zasady pomocy (typowa warto$¢, czas, warunki finansowania)

Jak wskazano powyzej, nieformalny kapitat przedsigwzigcia moze obejmowaé zardwno pozyczki i kapitat
udzialowy. W przypadku inwestycji w kapital, inwestor bgdzie dazyl do znalezienia efektywnego
mechanizmu wyj$cia z inwestycji — aczkolwiek termin wyjécia raczej nie bedzie mozliwy do przewidzenia i
zaleze¢ bedzie od szeregu czynnikow;

Potencjalne drogi wyjscia z inwestycji moga obejmowac:

*  Sprzedaz branzowa lub pierwsza oferte¢ publiczna
*  Oddanie udziatéw w kapitale sredniorentownych firm w staly zarzad powierniczy do momentu zbycia
e Utratg inwestycji w przypadku nierentownych firm

7. Ustalenia co do zarzadu

Inwestorzy zazwyczaj petnia aktywna rol¢ w nadzorowaniu funkcjonowania ich inwestycji w celu realizacji
wlasnych celow komercyjnych i/lub spotecznych. Czgsto zasiada¢ beda w zarzadzie firmy, w ktora
zainwestowali, i/lub §wiadczy¢ pomoc mentorska jej kadrze kierowniczej.

Przy wspieraniu sieci wladze publiczne moga petni¢ pewna rolg w tych sieciach lecz nie angazuja si¢ w
doinwestowane firmy.

8. Gléwne zalety systemu

Wisrod najwazniejszych pozytywnych cech inwestycji aniotdw biznesu nalezy wymienic:

* Inwestorzy sa bardziej nastawieni na ryzyko, niz tradycyjni komercyjni pozyczkodawcy — poszukuja
oni inwestycji o wysokim wskazniku ryzyka/ zysku a zatem bardziej sklonni sa zainwestowaé w
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sektory innowacyjne, takie jak przemyst wysokich technologii lub biotechnologie, gdzie problemy z
dostepem do finansowania sg zazwyczaj bardziej dotkliwe.

*  Uzupelniaja oni formalne systemy typu venture capital przyczyniajac si¢ w ten sposob do realizacji
ogolnego celu Komisji polegajacego na zwigkszeniu podazy kapitatu podwyzszonego ryzyka w Europie

* Inwestorzy sami sa do$wiadczonymi ludZmi biznesu — czgsto pelnia rol¢ mentora lub doradcy,
utatwiajac transfer wiedzy i tworzenie nowej wartosci

* Niektérzy inwestorzy daza do uzyskania celow zaréwno spolecznych i finansowych ze swoich
inwestycji. Koncepcja ,,wkladu zwrotnego” inwestorow-aniotlow biznesu do Wspodlnoty jest ostatnio
mocno wspierana w Stanach Zjednoczonych (np. poprzez przychylne rozwiazania podatkowe).
Zjawisko to jest rowniez stosunkowo popularne w Europie, aczkolwiek jest tu mniej rozwinigte.

e Dla wiladz publicznych systemy aniotdw biznesu moga zwigkszy¢ podaz kapitalu podwyzszonego
ryzyka oraz doradztwa przy minimalnym koszcie dla srodkéw publicznych

9. Kwestie ochrony konkurencji

Inwestorzy-aniolowie biznesu nie otrzymuja dofinansowania ze $rodkow publicznych. Rola sektora
publicznego ogranicza si¢ do promowania rozwoju sieci anioldw biznesu i kojarzenia potencjalnych
inwestoréw z odpowiednimi firmami. Sprawy pomocy panstwa dotycza zatem wspierania sieci inwestorow.
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SYSTEMY POZYCZEK

1. Ogélny opis systemu

Zapewnienie MSP §rodkéw w ramach pozyczek.

2. Zrédta finansowania systemu (wspélnotowe, krajowe, prywatne)

Typowe zrodta finansowania w formie pozyczek moga obejmowac:

e Fundusze pozyczkowe ustanawiane z udzialem kapitatu EFRR i ze Zzrodetl prywatnych
*  Kapitat pozyczkowy od instytucji finansowych, wspierany przez dotacje na sptate odsetek (a czasem
porgczenia)

3. Zwrot z kapitalu prywatnego

W przypadku funduszy pozyczkowych kapitat prywatny moze mie¢ taka sama rangg jak kapital publiczny
lub korzysta¢ z pewnego zakresu uprzywilejowania, w ktorym to przypadku celem bedzie ograniczenie do
minimum tego uprzywilejowania oraz podporzadkowania §rodkéw publicznych. Jezeli fundusze oferuja
kapital zarowno udzialowy i pozyczkowy, czgsto pierwszenstwo przypisywane jest zyskom z kapitatu
pozyczkowego. W przypadku systemdéw pozyczek wspieranych przez dotacje na splatg odsetek, kapitat
prywatny od instytucji finansowych jest uprzywilejowany poniewaz pozyczki podlegaja splacie,
natomiast dotacje na splate odsetek sa bezzwrotne. Kapital pozyczkowy moze uzyskaé porgczenie
wzajemne z Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego (EFI) na obszarach kwalifikujacych si¢ do otrzymania
regionalnej pomocy z Funduszy Strukturalnych.

4. Grupy docelowe

Jezeli system pozyczek kwalifikuje si¢ do pomocy z Funduszy Strukturalnych w ramach regionalnego
programu Funduszy Strukturalnych, MSP-odbiorcy musza pochodzié¢ z obszaru objetego pomoca. MSP-
odbiorcy posiadaja pewien zakres swobody co do sposobu spetnienia kryteriow kwalifikacji — na przyktad,
moga na danym lokalnym obszarze posiada¢ swoje glowne biuro lub tez wigkszo$¢ swego zatrudnienia.

5. Cele ogoélne (dla biezacego okresu)

W systemach dotacji na sptate odsetek obejmujacych rabaty odsetkowe rabat zalezy od uzyskania przez
firmy-odbiorcéw wczesniej ustalonych skwantyfikowanych celow. MSP-odbiorca musi osiagnaé te cele
zanim zakwalifikuje si¢ do otrzymania rabatu. Moga one obejmowac:

*  Liczbg utworzonych/uratowanych miejsc pracy
*  Poziom nowych inwestycji

Zarzadzajacy systemami dotacji na sptatg odsetek wspieranymi z Funduszy Strukturalnych beda rowniez
musieli spelni¢ pewne cele. Moga to by¢ na przyktad:

* Liczba firm otrzymujacych pomoc

*  Liczba utworzonych/uratowanych miejsc pracy

6. Zasady pomocy (typowa wartos¢, czas, warunki finansowania)

Typowa wysokos$¢ finansowania w postaci pozyczki rdzni si¢ znacznie w zaleznosci od potrzeb
przedsigbiorstwa oraz wielkosci funduszu pozyczkowego Iub systemu dotacji na sptatg odsetek. Systemy
pozyczkowe moga obejmowac szereg roznych funduszy, z ktoérych kazdy bgdzie ukierunkowany na firmy o
roéznych rodzajach potrzeb finansowych, np. system pozyczek dla matych firm, systemy pozyczek
ukierunkowane na wigksze, rozrastajace si¢ firmy, itd. Finansowanie ponizej 10 tys. euro zazwyczaj
wchodzi¢ bedzie w zakres kategorii mikrokredytow, ktore omdéwione sa w osobnym szablonie. Typowy
okres splaty pozyczek dla MSP rowniez bedzie istotnie zroznicowany, z tym ze zazwyczaj sptata roztozona
bedzie na minimum trzy i maksimum 25 lat.

Warunki finansowania i metody dostarczenia srodkéw rowniez beda zroznicowane; jednak jedna wspolna
cecha bedzie to, ze warunki zazwyczaj beda preferencyjne w poréwnaniu z pozyczkami uzyskiwanymi na
zasadach komercyjnych. W przypadku funduszy pozyczkowych dotacja wyptacana jest bezposrednio
pozyczkobiorcy w formie nizszej stopy oprocentowania w stosunku do ryzyka reprezentowanego przez
pozyczkobiorcg. W przypadku systemu dotacji na sptatg odsetek, sa dwa sposoby zapewnienia srodkow.
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Pozyczajacy bank udziela pozyczek na preferencyjnych warunkach i otrzymuje dotacj¢ na sptate odsetek (a
czasem porgczenie) lub pozyczkobiorca otrzymuje rabat odsetkowy od komercyjnej pozyczki bankowe;j.
Jesli chodzi o fundusze pozyczkowe i systemy dotacji na sptate odsetek, gdzie dotacja wyptacana jest
posrednikowi finansowemu, menadzerowie funduszu i posrednicy pozyczki musza spetni¢ kwantyfikowane
cele pod wzgledem tworzenia miejsc pracy, liczby firm uzyskujacych pomoc, rozwoju firm i poziomoéw
inwestycji, itd. Przy systemach dotacji na sptate odsetek sami MSP-odbiorcy otrzymujacy rabat (do
wysokosci jednej trzeciej) musza wykazac uzyskanie pewnych celow, gtdwnie pod wzglgdem tworzenia
miejsc pracy i nowych inwestycji.

7. Ustalenia co do zarzadu

Zasada 8 w zakresie kwalifikowalno$ci do finansowania z programu Funduszy Strukturalnych na lata 2000-
06 ma zastosowanie do zarzadzania funduszami pozyczkowymi (patrz: Dodatek B)'”. Fundusze pozyczkowe
muszg by¢ zarzadzane przez niezaleznych profesjonalnych menadzerow funduszu i musza by¢ ustanawiane
jako niezalezny podmiot prawny podlegajacy umowom migdzy udziatlowcami lub jako osobna jednostka
finansowa w obrgbie istniejacej instytucji finansowej. Przed zatwierdzeniem funduszu pozyczkowego,
wspotfinansujacy lub sponsorzy funduszu musza przedlozy¢ plan ekonomiczno-finansowy okreslajacy
docelowy rynek, kryteria kwalifikacji, warunki i zasady finansowania, budzet operacyjny, strukturg
wiasnos$ci 1 wspotfinansujacych partneréw. Nalezy rowniez podaé uzasadnienie wykorzystania Funduszy
Strukturalnych oraz sposob wykorzystania elementu pokrywanego z Funduszy Strukturalnych.

Mimo, Ze systemy dotacji na sptat¢ odsetek nie wchodza w zakres zasady 8, wymagane sa podobne normy
w zakresie zarzadu. Istnieje specjalny wymog przekazania niewykorzystanych dotacji na koniec okresu
programu (patrz: Rozdziat 5 i wskazowka przedstawiona w Dodatku B).

Zarzadzajacy funduszem pozyczkowym aktywnie monitoruja jego inwestycje — ustalaja rowniez podejscie
funduszu do zarzadzania ryzykiem, ktore bedzie rozne w zaleznosci od celéw funduszu i jego gltéwnych
uczestnikow.

8. Gléwne zalety systemu

Wisrdd zasadniczych zalet systemu pozyczek nalezy wymienic:
*  Mozliwosc recyrkulacji srodkow po sptacie pozyczek
«  Wazniejsze zrodto kapitatu dla MSP poszukujacych $rodkéw na finansowanie rozwoju

«  Niektore systemy moga oferowaé pozyczki bez zabezpieczen, tym samym utatwiajac MSP dostep do
finansowania

* Inwestycja o $rednim ryzyku dla wltadz publicznych, ktore moga zapewni¢ dobry efekt dzwigni dla
innych zrodet kapitatu przy perspektywie udostgpnienia catosci lub czesci pierwotnej inwestycji do
ponownego wykorzystania

9. Kwestie ochrony konkurencji

System ten, tak jak kazdy inny, musi spetnia¢ wymogi przepisow o pomocy panstwa. Konieczne bgdzie
stwierdzenie, czy system zlokalizowany jest na obszarze kwalifikujacym si¢ do otrzymania pomocy (np. art.
87 ust. 3 lit. a) i ¢), czy obejmuje pomoc panstwa oraz czy taka pomoc zgodna jest z odpowiednimi
regulacjami.
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17 Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1685/2000 z dnia 28 lipca 2000 roku ustanawiajace szczegdtowe zasady
wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 1260/1999 w odniesieniu do warunkow, jakie musza spetnia¢ wydatki
na dziatania wspotfinansowane z funduszy strukturalnych.
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MIKROKREDYTY

1. Ogélny opis systemu

Zapewnienie mikrokredytow MSP, mikroprzedsigbiorstwom i indywidualnym przedsigbiorcom. Systemy
mikrokredytow to kredyty w malej wysokos$ci ponizej progu wielkos$ci normalnych pozyczek bankowych
(zazwyczaj mniejsze niz 10 tys. euro).

2. Zrédla finansowania systemu (wspélnotowe, krajowe, prywatne)

Typowe zrodta srodkow kredytowych moga obejmowac:

*  Fundusze mikrokredytow ustanawiane z kapitalu EFRR i ze Zrédel prywatnych

*  Mikrokredyty od instytucji finansowych wspieranych dotacjami na splate odsetek

»  EFI ostatnio réwniez wprowadzil systemy porgczen dla mikrokredytow, ktore refundujg koszty analizy
wnioskow (200 euro za kazdy wniosek) oraz zapewniaja porgczenie wzajemne gldownemu gwarantowi
do wysokosci 75%

3. Zwrot z kapitalu prywatnego

W systemach mikrokredytow wspieranych dotacjami na sptat¢ odsetek kapital prywatny pochodzacy z
instytucji finansowych uzyskuje uprzywilejowanie. Kapitat pozyczkowy moze by¢ przedmiotem porgczenia
wzajemnego z Europejskiego Funduszu Inwestycyjnego (EFI) na obszarach zakwalifikowanych do pomocy
z Funduszy Strukturalnych.

4. Grupy docelowe

Systemy mikrokredytow ukierunkowane sa na okreslone typy MSP, zazwyczaj mikrofirmy zatrudniajace
mniej niz 5 pracownikow oraz osoby prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza. Systemy mikrokredytow daza
rowniez do zapewnienia dostgpu do kapitalu osobom, ktore z réznych przyczyn tradycyjnie podlegaja
wykluczeniu spotecznemu i/lub finansowemu — przyktady rodzajow najmniej uprzywilejowanych grup
spotecznych, do ktorych systemy mikrokredytow moga by¢ skierowane, to osoby ze zla historia kredytowa,
dlugotrwale bezrobotni, nie posiadajacy konwencjonalnych kwalifikacji/ wyksztalcenia, mtodzi bezrobotni,
kobiety przedsigbiorcy, przedsigbiorcy wywodzacy sig z mniejszosci etnicznych, niepetnosprawni, itd.

Jezeli fundusz mikrokredytow otrzymuje pomoc z Funduszy Strukturalnych w ramach programu
regionalnego, MSP-odbiorcy musza znajdowaé si¢ na obszarze objetym pomoca. MSP-odbiorcy posiadaja
pewien zakres swobody co do sposobu spetnienia kryteriow kwalifikacji — na przyktad, moga na danym
lokalnym obszarze posiada¢ swoje gtowne biuro lub tez wigkszo$¢ swego zatrudnienia.

5. Cele ogoélne (dla biezacego okresu)

W systemach mikrokredytow obejmujacych rabaty odsetkowe wyptacany pozyczkobiorcy rabat zalezy od
osiagnigcia przez firmy-odbiorcow wezesniej ustalonych skwantyfikowanych celéw. Moga one obejmowac:

*  Liczbg utworzonych/uratowanych miejsc pracy

Zarzadzajacy systemami mikrokredytéw z dotacjami na sptatg odsetek wspieranymi z Funduszy
Strukturalnych beda rowniez musieli spelni¢ pewne cele. Moga to by¢ na przyktad:

* Liczba firm otrzymujacych pomoc

*  Liczba utworzonych/uratowanych miejsc pracy

6. Zasady pomocy (typowa wartos¢, czas, warunki finansowania)

Typowa wysoko$¢ kredytu jest zroznicowana, lecz generalnie wynosi¢ bedzie ponizej 10 tys. euro. Typowy
termin splaty mikrokredytu moze by¢ rézny, lecz zazwyczaj miesci si¢ w przedziale od 1 do 10 lat. Sredni
okres splaty mikrokredytu jest zwykle krotszy w przypadku wigkszych kredytow.

Warunki finansowania i metody dostarczenia srodkéw rowniez beda zréoznicowane; jednak jedna wspolna
cecha bedzie to, ze warunki zazwyczaj beda preferencyjne w poréwnaniu z pozyczkami uzyskiwanymi na
zasadach komercyjnych. W przypadku funduszy pozyczkowych dotacja wyplacana jest bezposrednio
pozyczkobiorcy w formie nizszej stopy oprocentowania w stosunku do ryzyka reprezentowanego
przez pozyczkobiorce. W przypadku systemu dotacji na splate odsetek, istnieja dwa sposoby
zapewnienia Srodkéw. Pozyczajacy bank udziela pozyczek na preferencyjnych warunkach i otrzymuje
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dotacje na sptate odsetek (a czasem porgczenie) lub pozyczkobiorca otrzymuje rabat odsetkowy od
komercyjnej pozyczki bankowe;j. Jesli chodzi o systemy, gdzie dotacja wyptacana jest posrednikowi
finansowemu, posrednicy pozyczki musza speti¢ skwantyfikowane cele pod wzglgdem tworzenia miejsc
pracy, liczby firm uzyskujacych pomoc, rozwoju firm i pozioméw inwestycji, itd. Przy systemach dotacji na
splatg¢ odsetek mate przedsigbiorstwa otrzymujace rabaty odsetkowe musza wykazaé uzyskanie pewnych
celow, gtownie pod wzgledem tworzenia miejsc pracy.

7. Ustalenia co do zarzadu

Zasada 8 w zakresie kwalifikowalnos$ci do finansowania z programu Funduszy Strukturalnych na lata 2000-
06 ma zastosowanie do zarzadzania systemami mikrokredytow, jezeli sa one zorganizowane w formie
funduszy (patrz: Dodatek B i szablon dotyczacy systeméw pozyczek)'®. Fundusze pozyczkowe (w tym
systemy mikrokredytow) musza byé¢ zarzadzane przez niezaleznych profesjonalnych menadzerow
funduszu i musza by¢ ustanawiane jako niezalezny podmiot prawny podlegajacy umowom miedzy
udzialowcami lub jako osobna jednostka finansowa w obrebie istniejacej instytucji finansowej. Przed
zatwierdzeniem funduszu pozyczkowego, wspolfinansujacy lub sponsorzy systemu mikrokredytéw
musza przedlozy¢ plan ekonomiczno-finansowy okres$lajacy docelowy rynek, kryteria kwalifikacji,
warunki i zasady finansowania, budZet operacyjny, strukture¢ wlasnosci i wspélfinansujacych
partneréw. Nalezy réwniez poda¢ uzasadnienie wykorzystania Funduszy Strukturalnych oraz sposob
wykorzystania elementu pokrywanego z Funduszy Strukturalnych.

Mimo, ze systemy mikrokredytow finansowane za pomoca dotacji na sptate odsetek nie wchodza w zakres
zasady 8, wymagane sa podobne normy w zakresie zarzadu. Istnieje specjalny wymog przekazania
niewykorzystanych dotacji na koniec okresu programu (patrz: Rozdzial 5 i wskazéwka przedstawiona w
Dodatku B).

Pod wzgledem strategii zarzadzania mikrokredyty sa silniej ukierunkowane na realizacj¢ celéw spotecznych
niz komercyjnych. Systemy mikrokredytéw moga z wigkszym prawdopodobienstwem udostgpni¢ kredyt,
ktory nie zostalby przyjety na normalnych zasadach komercyjnych z powodu postrzeganego wyzszego

ryzyka.

W niektorych krajach istnieje dodatkowa trudnos$¢ ustawodawcza zwigzana z funkcjonowaniem systemow
mikrokredytow. Zwazywszy, ze typowa wysokos¢ kredytow w tym systemie jest zazwyczaj zbyt mata, by
byta uznana za komercyjnie rentowna (ze wzgledu na wysokie koszty transakcji i przetwarzania), zadanie
zarzadzania, administracji i wyplaty mikrokredytow jest czgsto delegowane przez instytucje finansowe
udzielajace kredytow do organizacji nie posiadajacych statusu instytucji finansowej. Jednak krajowe
ustawodawstwo zabrania instytucjom niefinansowym wyptacania kredytow. Nalezy zweryfikowac
stanowisko przyjete w danym kraju.

8. Gléwne zalety systemu

Wsrod zasadniczych zalet systemow kredytow nalezy wymienic:
*  Mozliwos¢ recyrkulacji srodkow po sptacie pozyczki

*  Pokonanie brakéw rynkowych, gdzie komercyjni pozyczkodawcy nie zajmuja si¢ aktywnie
zapewnianiem finansowania ponizej pewnego minimalnego progu

«  Zapewniaja dostep do $rodkow tym MSP, szczegolnie mikrofirmom i osobom prowadzacym
dziatalno$¢ gospodarcza, ktore tradycyjnie napotykaja na trudnosci w pozyskiwaniu funduszy — czgsto
przy minimalnym zabezpieczeniu lub bez niego

e Zapewniaja dostgp do finansowania i wspieraja aktywno$¢ przedsigbiorcza wsrdéd najmniej
uprzywilejowanych grup spolecznych i grup wykluczonych finansowo — czgsto przy minimalnym
zabezpieczeniu lub bez niego

* Dla wladz publicznych, sposéb na rozwijanie mikrofirm i dosiggnigcie o0s6b najmniej
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18 Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1685/2000 z dnia 28 lipca 2000 roku ustanawiajace szczegdtowe zasady
wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 1260/1999 w odniesieniu do warunkow, jakie musza spetnia¢ wydatki
na dziatania wspotfinansowane z funduszy strukturalnych.
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uprzywilejowanych

9. Kwestie ochrony konkurencji

Systemy mikrokredytow zazwyczaj obejmuja pomoc panstwa na rzecz przedsigbiorstwa. Jednak w
przypadku mikrokredytéw wysokos¢ pomocy panstwa bedzie wynosi¢ zazwyczaj ponizej 100 tys. euro w
przeciagu trzech lat a zatem powinna wchodzi¢ w zakres zasady pomocy minimalne;.
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PORECZENIA

1. Ogélny opis systemu

Zapewnienie MSP poreczen na kredyty i udzialy w kapitale w celu utatwienia im dostgpu do finansowania
w postaci kredytu (lub rzadziej w postaci kapitatlu udziatowego). Fundusze porgczen kredytowych i
stowarzyszenia funduszy porgczen wzajemnych udzielaja porgczen w zamian za wynagrodzenie, ktore
pokrywa ryzyko i koszty administracyjne i przetwarzania. Wiele systemOw porgczen na obszarach
otrzymujacych pomoc regionalng jest objetych porgczeniami wzajemnymi w formie instrumentéow EFI,
takich jak Program Rozwoju Poreczen dla MSP, pokrywajacymi 50% strat ponoszonych przez fundusze
poreczen. W zamian fundusze i stowarzyszenia funduszy musza podnies¢ swoj profil ryzyka wspierajac
inwestycje MSP obarczone wyzszym ryzykiem majace na celu promowanie ,,rozwoju i zatrudnienia”.

2. Zrodla finansowania systemu (wspolnotowe, krajowe, prywatne)

Typowe zrodta srodkdw moga obejmowac:

*  Kapitat z Funduszy Strukturalnych Wspolnoty

»  Kapital z krajowych i regionalnych zrodet sektora publicznego
» Kapital prywatny

*  Pozyczki ze zrodet prywatnych

+  Udzialy MSP w funduszach porgczen wzajemnych

3. Zwrot z kapitalu prywatnego

W funduszach porgczen kapital prywatny moze mie¢ taka sama rangg jak kapitat publiczny lub korzystac z
pewnego zakresu uprzywilejowania, w ktorym to przypadku celem bedzie ograniczenie do minimum tego
uprzywilejowania oraz podporzadkowania srodkéw publicznych. Jezeli fundusze finansuja zar6wno kapitat
udziatowy 1 pozyczkowy, czgsto pierwszenstwo przypisywane jest zyskom z kapitatu pozyczkowego.

4. Grupy docelowe

Grupy docelowe ogranicza¢ si¢ beda do MSP na obszarze objetym funduszem poreczen Ilub
stowarzyszeniem funduszy. Poreczenia sa szczegélnie odpowiednim instrumentem dla tych MSP, ktore
doswiadczyly trudnos$ci w uzyskaniu dostgpu do finansowania normalnymi drogami komercyjnymi, np. z
powodu braku zabezpieczenia, historii dziatalno$ci, itd.

5. Cele ogélne

Zasadnicze wskazniki wykorzystywane przez fundusze porgczen moga obejmowac:
*  Liczbe firm uzyskujacych pomoc

* Liczbg wystawionych porgczen i taczne zobowiazania z tytutu porgczen

*  Laczna warto$¢ porgczonych pozyczek

*  Srodki publiczne odzyskane do ponownego wykorzystania

6. Zasady pomocy (typowa warto$¢, czas, warunki finansowania)

Czas trwania porgczenia zazwyczaj rowny jest okresowi kredytu, ktory jest zroznicowany ze wzgledu na
charakter systemu kredytowego prowadzonego przez instytucj¢ finansowa administrujaca kredytami.
Zazwyczaj porgczenia wystawiane sa na 40% do 80% tacznej wielkosci kredytu. W zamian za porgczenie
MSP uiszczaja oplate na pokrycie zardwno ryzyka poreczyciela jak rowniez kosztow administracyjnych i
przetwarzania. Wynosi ona zazwyczaj od 1% do 2% facznej wielkosci transakcji i czasami ustalana jest
przez porgczajaca instytucje w zaleznosci od stopnia ryzyka.

Poreczenie obniza ryzyko ponoszone przez instytucje pozyczajaca — MSP ubiegajace si¢ o kredyty objete
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poreczeniem moga zatem uzyska¢ finansowanie na preferencyjnych warunkach odzwierciedlajacych
obnizone ryzyko.

7. Ustalenia co do zarzadu

Zasada 9 w zakresie kwalifikowalno$ci do finansowania z programu Funduszy Strukturalnych na lata 2000-
06 ma zastosowanie do zarzadzania funduszami poreczen kredytowych (patrz: Dodatek B)."” Moga to by¢
fundusze wzajemne z udziatem MSP wspierane ze $rodkéw publicznych, komercyjnie prowadzone fundusze
z partnerami z sektora prywatnego lub fundusze w catosci finansowane ze $rodkéw publicznych. Koszty
zarzadzania nie moga przekracza¢ $rednio 2% pokrytego kapitatu rocznie przez okres trwania pomocy,
chyba ze na podstawie konkurencyjnego przetargu konieczne okaze si¢ podwyzszenie tej stawki. Fundusze
poreczen musza by¢ ustanawiane jako niezalezny podmiot prawny podlegajacy umowom migdzy
udziatlowcami lub jako osobna jednostka finansowa w obregbie istniejacej instytucji finansowej. Przed
zatwierdzeniem funduszu porgczen, wspotfinansujacy lub sponsorzy funduszu musza przedlozyé plan
ekonomiczno-finansowy okreslajacy docelowy portfel poreczen, kryteria kwalifikacji, warunki 1 zasady
finansowania, budzet operacyjny, strukturg wlasnosci i wspotfinansujacych partnerow.

Dofinansowanie z Funduszy Strukturalnych i zrédet krajowych/ regionalnych moze by¢ dostgpne w celu
wsparcia funduszy porgczen na obszarach otrzymujacych pomoc regionalna. Obok realizacji czysto
komercyjnych celow fundusze gwarancyjne moga rowniez realizowaé cele spoteczno-ekonomiczne, takie
jak tworzenie nowych miejsc pracy czy ufatwianie dostgpu do kapitalu grupom najmniej
uprzywilejowanym, itd. Postawa funduszu porgczen wobec ryzyka oraz sktonno$é¢ do pozyczania srodkow
MSP reprezentujacym wyzsze ryzyko beda wiec rézne w zaleznosci od celow gtownych uczestniczacych
stron.

8. Gléwne zalety systemu

Ponizej podsumowano zasadnicze zalety systemow porgczen:

* Mozliwos¢ osiagnigcia wysokiego wskaznika dzwigni w postaci finansowania z sektora
publicznego/prywatnego (zazwyczaj w dziesigciokrotnej wysokosci)

Ulatwiaja dostep do kredytow na lepszych warunkach finansowych tym MSP, ktore inaczej nie mialyby
fatwego dostgpu do $rodkdéw (zta historia kredytowa, male zabezpieczenie lub jego brak, brak historii
dziatalnosci)

»  Zasada podziatlu ryzyka migdzy fundusz porgczen lub stowarzyszenie funduszy i instytucje¢ pozyczajaca
obniza ryzyko kredytodawcy i zapewnia efekt dzwigni dla $rodkdéw z sektora prywatnego. Ponadto
obniza wymogi kapitatowe kredytodawcy wynikajace z zasad bazylejskich, uwalniajac dostepne srodki

* W przypadku wiadz publicznych fundusze porgezen i stowarzyszenia funduszy pomagaja zapewni¢
efekt dzwigni dla §rodkéw z sektora prywatnego na finansowanie promocji MSP i szerszego rozwoju
regionalnego

*  Surowe procedury selekcji i szczegotowa wiedza na temat sektorow gospodarczych, w ktorych dziataja
klienci, ogranicza ryzyko niedotrzymania warunkow przez MSP

* Fundusze porgczen i stowarzyszenia funduszy zapewniaja lokalny wktad i dostosowana do potrzeb
pomoc doradcza przedsigbiorstwom
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19 7asada 9, rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1685/2000 z dnia 28 lipca 2000 roku ustanawiajace
szczegotowe zasady wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 1260/1999 w odniesieniu do warunkow, jakie
musza spetnia¢ wydatki na dziatania wspotfinansowane z funduszy strukturalnych.
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9. Kwestie ochrony konkurencji

Systemy te, tak jak kazde inne, musza spetnia¢ wymogi przepisow o pomocy panstwa. Konieczne bgdzie
stwierdzenie, czy system zlokalizowany jest na obszarze kwalifikujacym si¢ do otrzymania pomocy (np. art.
87 ust. 3 lit. a) i ¢), czy obejmuje pomoc panstwa oraz czy taka pomoc zgodna jest z odpowiednimi
regulacjami (w szczegdlnosci obwieszczeniem w sprawie porgczen — patrz: Rozdziat 7).
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Przepisy o Funduszach Strukturalnych
dotyczace finansowania kapitalu podwyzszonego
ryzyka

Ponizej znajduje sie tekst Zasad nr 8 i 9 ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr
1685/2000 z dnia 28 lipca 2000 roku ustanawiajqcego szczegotowe zasady wykonania
rozporzqdzenia Rady (WE) nr 1260/1999 w odniesieniu do warunkow, jakie muszq
spetnia¢ wydatki na dzialania wspolfinansowane z Funduszy Strukturalnych, oraz
wskazowka Komisji dotyczqca systemow ,,migkkich” poZyczek.

Zasada nr 8: kapital podwyzszonego ryzyka i fundusze pozyczkowe
1. ZASADA OGOLNA

Fundusze Strukturalne mogg wspotfinansowac venture capital i/lub fundusze
pozyczkowe lub fundusze kapitatlu podwyzszonego ryzyka (zwane dalej
Lfunduszami”), jesli spetniajg one warunki okreslone w pkt. 2.

Do celéw niniejszej zasady ,fundusze venture capital” oraz fundusze
pozyczkowe” oznaczajg nosniki inwestycji stworzone specjalnie w celu
zapewnienia kapitatu udziatowego Iub innych form kapitatu powyzszego
ryzyka, w tym pozyczek dla matych i $rednich przedsiebiorstw; okreslone w
zaleceniu Komisji 96/280/WE?°. ,Fundusze kapitatu podwyzszonego ryzyka”
oznaczaja fundusze utworzone w celu inwestowania w roézne kapitaty
podwyzszonego ryzyka oraz fundusze pozyczkowe. Uczestnictwu Funduszy
Strukturalnych w funduszach mogq towarzyszy¢ wspodfinwestycje lub
poreczenia pochodzace z innych instrumentéw finansowych Wspédinoty.

2. WARUNKI

2.1. Rozsadny plan ekonomiczno-finansowy zostanie przedstawiony przez
podmioty wspoétfinansujace lub sponsorow funduszu, okreslajac, miedzy
innymi docelowy rynek, kryteria, terminy i warunki finansowania, budzet
operacyjny funduszu, strukture wiasnosci oraz partnerow
wspoffinansujacych, profesjonalizm, kompetencje oraz niezaleznosc
zarzadzania, przepisy wewnetrzne funduszu, uzasadnienie oraz zamierzone
wykorzystanie wktadow Funduszy Strukturalnych, polityke wychodzenia z
inwestycji, przepisy o likwidacji funduszu, w tym ponowne wykorzystanie
zwrotéw przypisanych do wkiadu z Funduszy Strukturalnych. Plan
ekonomiczno-finansowy zostaje szczegdtowo oceniony, a jego wykonanie
jest nadzorowane przez organ zarzadzajacy lub na jego odpowiedzialnosc.

2.2. Fundusz zostaje powotany jako niezalezna osoba prawna zarzadzana na
podstawie umowy udziatowcow lub tez jako wydzielona jednostka finansowa
w ramach istniejgcej instytucji finansowej. W tym ostatnim przypadku
fundusz jest przedmiotem oddzielnej umowy wykonawczej, wymagajacej
zwtaszcza posiadania oddzielnych rachunkéw odrdézniajgcych nowe zasoby
zainwestowane w fundusz (w tym wkifad Funduszy Strukturalnych) oraz
zrédfa wstepnie dostepne w danej instytucji. Wszyscy uczestnicy funduszu
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wnosza swoj wktad w gotdwce.
2.3. Komisja nie moze zosta¢ partnerem ani udziatowcem funduszu.

2.4. Wkiad z Funduszy Strukturalnych podlega ograniczeniom ustanowionym w
art. 29 ust. 3 i 4 rozporzadzenia ogdlnego.

2.5. Fundusze mogg inwestowacé wytgcznie w mate i Srednie przedsiebiorstwa na
etapie ich powstawania, wczesnej dziatalnosci (wiacznie z kapitatem
poczatkowym) lub rozwoju i wylgcznie w dziatania, ktére osoby
zarzadzajace funduszem uznajq za gospodarczo rentowne. Ocena
rentownosci powinna bra¢ pod uwage wszystkie Zzrédta dochodéw danego
przedsiebiorstwa. Fundusz nie inwestuje w przedsiebiorstwa, ktére znajdujq
sie w trudnej sytuacji w rozumieniu wytycznych Wspdlnoty dotyczacych
zasad udzielania pomocy panstwa na ratowanie i restrukturyzacje
przedsiebiorstw znajdujacych sie w trudnej sytuacji?!.

2.6. Nalezy podja¢ wszelkie srodki ostroznosci, aby minimalizowac zaktdcenia
konkurencji na rynku kapitatu podwyzszonego ryzyka i pozyczek. Zwilaszcza
zyski z inwestycji w akcje lub udziaty oraz z pozyczek (pomniejszony pro
rata o udziat w kosztach zarzadzania) mogg by¢ preferencyjnie
przeznaczone dla udzialowcéw sektora prywatnego w zaleznosci od poziomu
wynagrodzen okreslonych w umowie udziatowcéw, za$ nastepnie powinny
by¢ przyznane proporcjonalnie pomiedzy udziatowcéw i Fundusze
Strukturalne. Zwroty do funduszu odnoszace sie do wktadu Funduszy
Strukturalnych wykorzystuje sie ponownie na rzecz dziatan rozwojowych dla
matych i S$rednich przedsiebiorstw w tych samych kwalifikowanych
obszarach.

2.7. Koszty zarzadzania nie mogg przekracza¢ 5% kapitatu wptaconego w catosci
$rednio raz w roku w czasie trwania programu pomocowego chyba ze, po
przetargu wyzszy procent okaze sie niezbedny.

2.8. W okresie zamykania dziatania, wydatki kwalifikowane funduszu
(koncowego beneficjenta) stanowig kapitat funduszu, ktéry zostat
zainwestowany lub pozyczony matym i $rednim przedsiebiorstwom,
wiaczajac poniesione koszty zarzadzania.

2.9. Wktady do funduszy z Funduszy Strukturalnych i innych zrédet publicznych,
jak réwniez inwestycje prowadzone przez fundusze w poszczegdlnych
matych i s$rednich przedsiebiorstwach, podlegajg przepisom dotyczacym
pomocy panstwa.

2. ZALECENIA

3.1. Komisja zaleca standardy dobrej praktyki okreslone w ppkt. 3.2.-3.6.
funduszom, w ktorych majq udziaty Fundusze Strukturalne. Komisja bedzie
traktowa¢ wypetnianie zalecen jako pozytywny element przy sprawdzaniu
zgodnosci funduszy z przepisami dotyczacymi pomocy panstwa. Zalecenia
nie sq wigzace do celéw kwalifikowania wydatkow.

3.2. Finansowy wktad sektora prywatnego powinien by¢ znaczacy i wynosic¢
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3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

ponad 30%.

Fundusze powinny by¢ wystarczajaco duze i odnosi¢ sie do wystarczajgco
duzej docelowej grupy ludnosci, aby ich dziatania zapewniaty potencjalng
gospodarczg rentownos$¢, harmonogram inwestycji zgodny z okresem
funkcjonowania Funduszy Strukturalnych oraz ich skupienie na obszarach
niedoboréw rynkowych.

Okres wniesienia wktadu do funduszu powinien by¢ taki sam dla Funduszy
Strukturalnych i dla udziatowcdw oraz pro rata do udziatdw
subskrybowanych.

Fundusze sg =zarzadzane przez niezalezne, profesjonalne zespoly z
odpowiednim doswiadczeniem w biznesie prezentujgcym niezbedne
umiejetnosci i wiarygodno$¢ do zarzadzania funduszem kapitatu
podwyzszonego ryzyka. Zespdt zarzadzajacy wybierany jest na podstawie
procesu selekcji, przy uwzglednieniu poziomu przewidywanych optat.

Fundusze co do zasady nie powinny nabywac wiekszosci udziatéw w firmach

i powinny dazy¢ do zrealizowania wszystkich inwestycji podczas istnienia
funduszu.
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1.

Zasada nr 9: Fundusze poreczen

ZASADA OGOLNA

Fundusze Strukturalne mogg wspétfinansowaé kapitat funduszy poreczen
zgodnie z warunkami okreslonymi w pkt. 2. Do celdéw niniejszej zasady
L.fundusze poreczen” oznaczajg instrumenty finansowe, ktore gwarantujg
kapitat podwyzszonego ryzyka oraz fundusze pozyczkowe w rozumieniu
zasady nr 8 oraz inne programy finansowania ryzyka matych i $rednich
przedsiebiorstw (w tym pozyczki) przeciwko stratom wyniklym z inwestycji
w mate i $rednie przedsiebiorstwa, jak okreslono w zaleceniu 96/280/WE.
Fundusze mogg by¢ publicznie wspieranymi funduszami wzajemnymi
zatozonymi przez mate i S$rednie przedsiebiorstwa, funduszami
komercyjnymi z partnerami z sektora prywatnego lub funduszami catkowicie
finansowanymi ze s$rodkéw  publicznych.  Uczestnictwo  Funduszy
Strukturalnych w funduszu moze by¢ wsparte czesSciowymi poreczeniami
zapewnionymi przez inne instrumenty finansowania Wspélnoty.

2. WARUNKI

2.1. Wspoifinansujacy lub sponsorzy funduszu przedstawiajg rozsadny plan

ekonomiczno-finansowy w taki sam sposéb jak dla funduszy
podwyzszonego ryzyka (zasada nr 8), mutatis mutandis, okreslajacy
gwarantowany portfel docelowy. Plan ekonomiczno-finansowy jest
szczegdtowo oceniany, a jego wykonanie jest nadzorowane przez organ
zarzadzajacy lub na jej odpowiedzialnosé.

2.2.Fundusz zostaje powotany jako niezalezna osoba prawna zarzadzana na

podstawie umowy udziatowcow Iub tez jako wydzielona jednostka
finansowa w ramach istniejgqcej instytucji finansowej. W tym ostatnim
przypadku fundusz jest przedmiotem oddzielnej umowy wykonawczej,
wymagajacej zwtaszcza posiadania oddzielnych rachunkéw odrézniajacych
nowe zasoby zainwestowane w fundusz (w tym wktad Funduszy
Strukturalnych) oraz zasoby wstepnie dostepne w danej instytucji.

2.3.Komisja nie moze zosta¢ partnerem ani udziatowcem w funduszu.

2.4.Fundusze mogg porecza¢ wytacznie inwestycje w dziatania oceniane jako

potencjalnie gospodarczo rentowne. Fundusze nie zapewniajg poreczen
przedsiebiorstwom, ktore znajdujg sie w trudnej sytuacji w rozumieniu
wytycznych Wspdlnoty dotyczacych zasad udzielania pomocy panstwa na
ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorstw zagrozonych.

2.5.Kazda cze$¢ wkiadu Funduszy Strukturalnych pozostata po okresie

gwarancji jest wykorzystywana ponownie na dziatania zwigzane z
rozwojem matych i $rednich przedsiebiorstw na tym samym
kwalifikowanym obszarze.

2.6.Koszty zarzadzania nie moga przekroczy¢ 2% kapitatu wptaconego w

catosci srednio raz w roku podczas trwania programu pomocowego, chyba
ze po przetargu konkurencyjnym konieczne okaze sie podwyzszenie tej
stawki.
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2.7.W okresie zamykania dziatania, wydatki kwalifikowane funduszu

2.8.

(koncowego beneficjenta) sg rowne kwocie kapitatu wptaconego w catosci
funduszu niezbednego, na podstawie niezaleznego badania, w celu
pokrycia udzielonych poreczen, wigcznie z poniesionymi kosztami
zarzadzania.

Wktady do funduszy poreczen z Funduszy Strukturalnych i innych zrédet
publicznych, jak rowniez poreczenia udzielane przez takie fundusze
matym i S$rednim przedsiebiorstwom, podlegajg zasadom dotyczacym
pomocy panstwa.
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Pomoc minimalna

Ponizej znajduje si¢ wyciag z rozporzadzenia Komisji (WE) nr 69/2001 w sprawie
pomocy udzielanej przedsigbiorstwom A4 niewielkich kwotach

Artykut 1 - Zakres zastosowania

Niniejsze rozporzadzenie stosuje sie do pomocy przyznawanej przedsiebiorstwom
we wszystkich sektorach, z wyjatkiem:

a) sektora przewozu oraz dziatalnosci zwigzanej z produkcja, przetwarzaniem
i wprowadzaniem do obrotu produktdw wymienionych w zatgczniku I do Traktatu;

b) pomocy udzielanej dla dziatalnosci zwigzanej z wywozem, mianowicie
pomocy zwigzanej bezposrednio z iloscig wywozonych produktéw, ustanowieniem
i funkcjonowaniem sieci dystrybucyjnej lub wydatkami biezacymi dotyczacymi
prowadzenia dziatalnosci wywozowej;

C) pomocy uwarunkowanej uzyciem towardw produkcji krajowej przed
towarami przywozonymi.

Artykut 2 - Pomoc minimalna

1. Uwaza sie, ze srodki pomocy nie spetniajg wszystkich kryteriow okreslonych w
art. 87 ust. 1 Traktatu i dlatego nie podlegajga wymogowi powiadomienia
przewidzianemu w art. 88 ust. 3 Traktatu, jezeli spetniajg warunki okreslone w
ust. 21 3.

2. Ogdlna kwota pomocy minimalnej przyznana jakiemukolwiek przedsiebiorstwu
nie przekracza 100 000 euro w ciggu okresu trzech lat. Putap ten stosuje sie bez
wzgledu na forme pomocy i jej cel.

3. Putap okreslony w ust. 2 wyrazony jest jako dotacja pieniezna. Wszystkie uzyte
wartosci sg wartosciami brutto, to znaczy nieuwzgledniajgcymi potracen z tytutu
podatkéw bezposrednich. W przypadku, gdy pomoc udzielana jest w formie innej
niz dotacja, kwota pomocy stanowi subwencyjny ekwiwalent pomocy brutto.
Pomoc wyptacana w kilku ratach dyskontowana jest do wartosci w momencie
przyznania dotacji. Stopa procentowa zastosowana do celéw dyskontowania oraz
do obliczenia kwoty pomocy w przypadku pozyczki ,miekkiej” jest stopq
referencyjng stosowang w momencie przyznania dotacji.

Artykut 3 - Kumulacja i monitorowanie

1. W przypadku, gdy Panstwo Cztonkowskie przyznaje przedsiebiorstwu pomoc
minimalng, informuje zainteresowane przedsiebiorstwo, ze pomoc ma charakter
minimalny i otrzymuje od przedsiebiorstwa petng informacje o innej pomocy
minimalnej otrzymanej w ciggu ostatnich trzech lat.
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Panstwo Cztonkowskie moze przyzna¢ nowg pomoc minimalng tylko po
sprawdzeniu, czy nie podniesie ona ogdlnej kwoty pomocy minimalnej otrzymanej
przez przedsiebiorstwo w okresie trzech lat, do poziomu powyzej putapu
ustalonego w art. 2 ust. 2.

2. W przypadku, gdy Panstwo Cztonkowskie ustanowito centralny rejestr pomocy
minimalnej, zawierajacy petng informacje dotyczaca wszystkich przypadkow
przyznania pomocy minimalnej przez jakiekolwiek wiadze znajdujace sie w tym
Panstwie Cztonkowskim, od momentu, gdy rejestr obejmuje okres trzech lat,
wymaog okreslony w ust. 1 akapit pierwszy nie ma juz zastosowania.

3. Panstwa Cztonkowskie rejestrujg i opracowujg wszystkie informacje dotyczace
stosowania niniejszego rozporzadzenia. Dokumenty te zawierajgq wszelkie
informacje konieczne do wykazania, ze warunki niniejszego rozporzadzenia sg
respektowane. Dokumenty dotyczace indywidualnej pomocy minimalnej sg
przechowywane przez okres 10 lat od dnia jej przyznania, a w odniesieniu do
systemu pomocy minimalnej, przez okres 10 lat od dnia, w ktérym przyznana
zostata ostatnia pomoc indywidualna w ramach tego systemu. Na pisemny
wniosek Komisji, Paristwo Cztonkowskie przekaze jej w ciggu 20 dni roboczych lub
w ciggu takiego diuzszego okresu czasu, jaki zostanie ustalony we wniosku,
wszelkie informacje, jakie Komisja uzna za niezbedne do oszacowania, czy
warunki niniejszego rozporzadzenia zostaty spetnione, w szczegdlnosci ogdlne
kwoty pomocy minimalnej otrzymanej przez kazde z przedsiebiorstw.
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Glosariusz

Aniolowie Osoby prywatne, ktore inwestuja bezposrednio w mtode, nowe i rozwijajace si¢

biznesu: niewycenione przedsigbiorstwa (kapital poczatkowy). W wielu przypadkach
utatwiaja one finansowanie kolejnego etapu funkcjonowania mtodych spoétek
(fazy uruchomienia). Aniotowie biznesu zazwyczaj zapewniaja srodki w zamian
za udzial w kapitale firmy, lecz moga rowniez zapewnia¢ inne formy
dlugoterminowego finansowania. Kapitat ten moze stanowi¢ uzupetnienie sektora
venture capital dzigki udostgpnianiu mniejszych kwot finansowania (generalnie
ponizej 150 tys. euro) na wczesniejszym etapie, zanim wigkszo$¢ firm typu
venture capital bedzie w stanie inwestowac.

Rynek kapitalowy: ~ Rynek, na ktorym przemyst, handel, rzad i wladze lokalne pozyskuja

Kapital na rozwdj:

Kapital wczesnego
etapu:

Kapital udzialowy:

Oferta publiczna:

Wykup
zarzqd:

przez

Prywatny  kapital
udziatowy:

Prospekt emisyjny:

Kapital
odtworzeniowy:

Rynki kapitatu
podwyiszonego
ryzyka:

Rynek wtorny:

Zabezpieczenie:

Kapital
poczqtkowy:

Kapital na
uruchomienie

dlugoterminowy kapital. Gieldy stanowia czgs¢ rynku kapitatowego.
Finansowanie zapewniane na rozwoj i rozszerzanie dziatalnosci firmy.

Finansowanie firm zanim rozpoczna one komercyjna produkcje i sprzedaz, i
zanim zaczng generowac zysk. Obejmuje kapital poczatkowy i kapital na
uruchomienie firmy.

Zwykty kapitat udziatowy firmy.

Pierwsza oferta publiczna (emisja akcji, upublicznienie): proces wprowadzenia
spotki po raz pierwszy do obrotu publicznego na podstawie publicznego
wezwania do sktadania zapisow na jej akcje.

Finansowanie zapewnione w celu umozliwienia aktualnemu zarzadowi
operacyjnemu 1 inwestorom nabycia istniejacej linii produkcyjnej Iub
przedsigbiorstwa. Zwany jest rowniez MBO.

W przeciwienstwie do publicznego kapitatu udzialowego, inwestycja w kapitat
udzialowy spélek nienotowanych na gietdzie. Obejmuje venture capital i
inwestycje wynikajace z wykupu.

Formalna pisemna oferta sprzedazy papierow warto$ciowych, okreslajaca plan
proponowanego przedsigwzigcia gospodarczego lub fakty dotyczace istniejacego
przedsigbiorstwa, niezbedny dla inwestora do podjecia Swiadomej decyzji.

Nabycie istniejacych udzialow w spdice od innej organizacji inwestujacej w
venture capital lub od innego udziatowca lub udziatowcow.

Rynki zapewniajace finansowanie kapitalu spotki na wczesnych etapach jej
rozwoju (kapitat poczatkowy, na uruchomienie i rozwo6j). Obejmuje trzy rodzaje
finansowania:

* Nieformalne inwestycje aniotow biznesu i firm (,,przedsigwzigcia firm”)

*  Venture capital

+ Rynki akeji specjalizujace si¢ w MSP i spotkach wysokiego wzrostu

Rynek, na ktorym sa kupowane i sprzedawane papiery warto§ciowe po ich
pierwotnej emisji. Istnienie dynamicznego, pltynnego rynku wtornego stwarza
warunki dla rozwoju zdrowego rynku pierwotnego.

Aktywa finansowe, w tym udzialy, akcje rzadowe, obligacje zabezpieczone,
obligacje, trusty inwestycyjne i prawa do pozyczonych lub zdeponowanych
srodkow.

Finansowanie zapewnione na badanie, ocen¢ i rozwdj pierwotnej koncepcji.

Zapewniany firmom na rozwoj produktu i wstgpny marketing.
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firmy:

Gielda Iub rynek Rynek, na ktéorym sa kupowane i sprzedawane papiery wartosciowe. Jego gtéwna

akgji:

Venture capital:

Fundusze typu
venture capital

funkcja polega na umozliwianiu spétkom publicznym, rzadom i wiladzom
lokalnym pozyskiwania kapitatu poprzez sprzedaz papierdw wartoSciowych
inwestorom.

Inwestowanie w niewycenione spotki przez firmy typu venture capital
zarzadzajace wewngtrznymi lub  zewngtrznymi funduszami. Obejmuje on
finansowanie wczesnego etapu, rozwoju i odtworzenia, lecz nie obejmuje
finansowania wykupu.

Fundusze zamknigte tworzone w celu zapewniania venture capital.
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Witryna internetowa Inforegio zawiera informacje na temat wszystkich programow
realizowanych w ramach Funduszy Strukturalnych jak réwniez wyszukiwarke
umozliwiajaca uzytkownikom poszukiwanie danych wedlug kraju, regionu i typu
programu. Wyszukiwarka znajduje streszczenie szczegdtow programoéw oraz linki
internetowe do danego regionu lub programu.
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http://europa.eu.int/comm/regional policy/country/prordn/index_en.cfm
Wejscie do informacji na temat systemow dostepnych w kazdym kraju mozna
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http://europa.eu.int/comm/regional_policy/country/gateway/index_en.cfim
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Zrédla i dane kontaktowe

A. Informacje Komisji Europejskiej dotyczace wigkszosci rodzajow
systemow

Strony internetowe Dyrekcji Generalnej ds. Polityki Regionalnej zawieraja
najnowsze informacje na temat dziatan Unii Europejskiej z zakresu wspierania
rozwoju regionalnego
http://europa.eu.int/comm/regional _policy/index_en.htm
Strony internetowe Dyrekcji Generalnej ds. Przedsiebiorczosci zawieraja informacje
1 opisy najlepszej praktyki z zakresu uzyskiwania dostgpu do finansowania przez
mniejsze przedsigbiorstwa, na wezesnym etapie, oraz do srodkéw dla firm
rozrastajacych si¢ i firm wysokich technologii. Przedstawiaja one wykaz srodkow
sprzyjajacych przedsigbiorczos$ci i konkurencyjnosci.
http://europa.eu.int/comm/enterprise/enterprise_policy/best-
directory/en/finance/index.htm
Dyrekcja Generalna ds. Badan zawiera w witrynie CORDIS (Serwis Informacyjny
Wspdlnoty na temat Badan i Rozwoju) strony na temat Finansowania innowacji.
Oferuja one przedsigbiorcom i inwestorom informacje w zakresie venture capital,
kredytow bankowych i1 finansowania dlugu, nieformalnych inwestoréw, rynkow
gietdowych ... jak rowniez na temat szerokiego spektrum zwiazanych z tym systemow
pomocy UE i wezwan do sktadania propozyc;ji.
http://www.cordis.lu/en/home.html
Strony internetowe Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji przedstawiaja istotne
dokumenty dotyczace polityki ochrony konkurencji, pomocy panstwa i rozwoju
regionalnego. Obejmuja one:
- Vademecum pomocy panstwa.
http://europa.cu.int/comm/competition/state_aid/others/vademecum/vademecu
m_en.pdf)
- Obwieszczenie Komisji na temat pomocy panstwa w formie porgczen
(Dziennik Urzedowy C71 z 11.03.2000)
http://europa.eu.int/comm/competition/state_aid/legislation/state _guarantees/n
otice 19991124 en.pdf
- Komunikat w sprawie pomocy panstwa 1 kapitatu podwyzszonego ryzyka
(Dziennik Urzedowy C235 z 21.08.2001,str. 3-1)
http://europa.eu.int/comm/competition/state_aid/legislation/aid3.html#D
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B. Informacje dotyczace poszczegolnych rodzajow systemow
Europejski Fundusz Inwestycyjny jest to specjalistyczna instytucja finansowa Unii
Europejskiej zapewniajqca instrumenty podwyziszonego ryzyka i poreczenia na
tworzenie, wzrost i rozwoj matych i Srednich przedsiebiorstw (MSP).

Dyrekcja Generalna Komisji Europejskiej ds. Polityki Regionalnej powierzyta EFI
zadanie rozwijania dzialalnosci doradczej na rzecz organow zarzqdzajqcych
programami Funduszy Strukturalnych tak, by pomoc im w zaktadaniu funduszy, w tym
w kwestiach operacyjnych, prawnych i finansowych, w procedurach inwestowania i
problemach kadrowych. Pomoc ta jest rowniez udostepniana regionom, krajom i
funduszom miedzyregionalnym.

43, avenue J.F. Kennedy
L-2968 Luksemburg
LUKSEMBURG

Tel : +352-42 66 88 — 1
Fax : +352-42 66 88 — 200
e-mail : info@geif.org
www.eif.org
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C. Inne stosowne organizacje
Europejskie Stowarzyszenie Kapitatu
Podwyzszonego Ryzyka
Minervastraat 4

B-1930 Zaventem (Bruksela)

Belgia

Tel +322 715 00 20

Fax +32 2 725 07 04

e-mail evca@evca.com
WWWw.evca.com

Europejska Sie¢ Aniolow Biznesu
EURADA / EBAN

Avenue des Arts,12 Bte 7

B-12 10 BRUKSELA

Belgia

Tel. 132221843 13
Fax:3222184583

e-mail : info@eban.org

www.eban.org

Europejskie Stowarzyszenie Poreczen
Wzajemnych

40, rue de Washington

B-1050 Bruksela

BELGIA

Tel: +32 2 640 51 77

Fax: +322 64051 77
e-mail:_info@aecm.be
http://www.aecm.be,

Mikrokredyty

CDFA, Zrzeszenie Rozwoju
Finansowania Wspolnoty

80-84 Bondway

Vauxhall

Londyn SW8 1SF, WIk. Brytania
Tel: +44 20 7820 1282

Fax: +44 20 7587 5347

e-mail: info@cdfa.org.uk

FEBEA, Fédération Européenne de
Finances et Banques Ethiques et
Alternatives

Rue du Progres 333, bte 5

1030 Bruksela, Belgia

tél +32(0)2-274 14 55

fax +32(0)2-205 17 39

e-mail febea@pi.be

INAISE, Miedzynarodowe Zrzeszenie
Inwestujqcych w Gospodarke Spoteczng
Rue Haute 139, bte 3

1000 Bruksela,

Belgia

tel: +32 2 234 5797

fax: +32 2234 5798

e-mail: inaise@inaise.org

MFC-CEE & NIS, Centrum
Mikrokredytow na Europe Srodkowq i
Wschodniq i Nowe Niepodlegte Panstwa
ul. Koszykowa 60/62 m. 52

00-673 Warszawa, Polska

tel.: (48-22) 622 34 65

fax: (48-22) 622 34 85

e-mail: microfinance@mfc.org.pl

MFC (Europa Zachodnia), Centrum
Mikrokredytow, Europa Zachodnia
C/o ADIE

14 rue Delambre

75014 Paryz, Francja

Tel (33) 01 42 18 57 87

Fax (33) 01 4320 19 50

Email : e.mezieres@adie.org
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Studia przypadku

Ponizsza tabela przedstawia studia przypadkéw zrealizowane w trakcie
przygotowywania niniejszego Przewodnika. Zawiera ona odeslania do szeregu
przyktadow najlepszej praktyki w oparciu o studia przypadku. Pelne opisy studiow
przypadku w formacie szablonu dostgpne sa na stronach internetowych Komisji
Europejskie;:

http://europa.eu.int/comm/regional _policy/sources/docgener/guides/guide_en.htm
Zainteresowane podmioty proszone sa o dostarczanie nowych studiow przypadku lub
aktualizowanie istniejacych. W tym celu prosimy o zastosowanie si¢ do formy
okreslonej na pierwszej stronie wykazu studidéw przypadku i o przesytanie ich w
formie elektronicznej w oryginalnym j¢zyku na adres Komisji Europejskiej, Dyrekcji

Generalnej ds. Polityki Regionalnej, do Jednostki Koordynacyjnej regio-
coordination@cec.eu.int ktéra zweryfikuje wniosek 1 zadecyduje o jego
opublikowaniu.
F:r Rodzaj Nazwa systemu Adres internetowy
stual . . oo
um instrumentu instytucji
przyp
adku
1 Pozyczki typu venture Merseyside Special Investment | www.msif.co.uk
capital, kredyty, Fund — WIk. Brytania
mikrokredyty
2 Kapitat poczatkowy i Enterprise Irlandia www.enterprise-ireland.ie
venture capital
3 Kapitat udzialowy i Enterprise Irlandia www.enterprise-ireland.ie
pozyczki
4 Porgczenia Finnvera- Finlandia www.finnvera.fi
5 Pozyczki Finnvera-Finlandia www.finnvera.fi
6 Kapital udziatowy i Finance Wales-WIlk. Brytania www.financewales.co.uk/
pozyczki
7 Pozyczki Bank fiir Sozialwirtschaft AG www.sozialbank.de
Niemcy
8 Porgczenia Portugalski System Porgczen WWW.spgm.pt
Wzajemnych (SPGM)
9 Pozyczki Instituto de Fomento de www.central.ifa.es
Andalucia (IFA) - Hiszpania
9bis | Doptaty do Instituto de Fomento de www.central.ifa.es
oprocentowania Andalucia (IFA) - Hiszpania
10 Venture capital Instituto de Fomento de www.central.ifa.es
Andalucia (IFA) - Hiszpania
11 Porgczenia Eurofidi -Wtochy WWW.eurocons. it
12 | Mikrokredyty i kapitat Brussel /Bruxelles fundusz www.srib.be
poczatkowy mikrokredytow i kapitatu
poczatkowego -Belgia
13 | Porgczenia Hitelgarancia —~-Wegry www.hitelgarancia.hu
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14 Venture capital Franche-Comté — Francja b.d.

15 | Mikrokredyty Fundusz Mikro —Polska http://www.funduszmikro.ho
me.pl/

16 | Aniolowie biznesu LINC Scotland http://www.go.uk.com/busin
ess_angels.html
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Systemy dotyczace okresu programowego 2000-2006
Kwoty w euro
FUNDUSZE
. LACZNY KOSZTY STRUKTURALN | FUNDUSZE SEKTOR
PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE E KRAJOWE | PRYWATNY
1 2 3 4 5
(2+5) (3+4)
AUSTRIA
Steiermark Griindung von Unternehmen 1.526.130 381.532 228.920 152.613 1.144.597
RAZEM AUSTRIA 1.526.130 381.532 228.920 152.613 ©  1.144.597
BELGIA
Hainaut Ingénierie financiere 59.444.864 | 59.444.864 | 29.722.432 | 29.722.432 0
Bruxelles Capitale Ingénierie financiere 11.335.100 ;| 10.000.000 | 5.000.000  5.000.000 1.335.100
RAZEM BELGIA 70.779.964 | 69.444.864 | 34.722.432 | 34.722.432 | 1.335.100
NIEMCY
Starkung unternehmerischer Potentiale der
Mecklenburg - Vorpommern KMU 4.300.540 4.300.540 3.103.117 1.197.423
Mecklenburg - Vorpommern Finanzinstrumente bei KMU 255.648 255.648 191.736 63.912
Wirtschaftsnahe und touristische Infrastruktur

Saarland in den Ubergangs-gebieten 8.533.000 8.533.000 4.266.500 4.266.500
Nordrhein-Westfalen Beteiligungskapital 77.715.254 77.715.254 38.857.627 38.857.627
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Kwoty w euro

, LACZNY KOSZTY FUNDUSZE FUNDUSZE SEKTOR

PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE | STRUKTURALNE | KRAJOWE | PRYWATNY

NIEMCY (c.d.)

Fonds fur Griinder/innen aus den

Nordrhein-Westfalen Hochschulen 3.068.042 3.068.042 1.534.021 1.534.021 0
Beteiligung des Landes am Aufbau eines oder
mehrerer regionaler Risikokapitalfonds fiir

Hessen junge Unternehmen und Existenzgrindungen 6.608.484 4.956.363 3.304.242 1.652.121 1.652.121
Foérderung der Leistungssteigerung durch
Kooperati-on, Beratung und Vernetzung von

Bayern KMU 7.390.724 5.912.579 3.695.362 2.217.217 1.478.145

RAZEM NIEMCY 107.871.692 | 104.741.426 54.952.605 49.788.821 3.130.266

HISZPANIA

Mejora de las condiciones de financiacién de las

Andalucia empresas (FEDER) 175.580.983 | 175.580.983 131.685.738 43.895.245 0
Mejora de las condiciones de financiacién de las

Canarias empresas 12.861.659 12.861.659 9.646.244 3.215.415 0
Mejora de las condiciones de financiacion de las

Castilla la Mancha empresas. (FEDER) 14.144.286 14.144.286 9.901.000 4.243.286 0
Mejora de las condiciones de financiacién de las

Castilla la Mancha empresas. (FEDER) 21.426.371 21.426.371 14.998.460 6.427.911 0
Desarrollo endégeno de zonas rurales, relativo a

Castilla la Mancha las actividades agrarias (FEOGA-O) 1.224.338 1.224.338 795.820 428.518 0
Mejora de las condiciones de financiacion de las

Castilla y Leon empresas. (FEDER) 8.654.290 8.654.290 6.058.003 2.596.287 0
Mejora de las condiciones de financiacién de las

Extremadura empresas 4.207.087 4.207.087 3.155.314 1.051.773 0
Mejora de las condiciones de financiacion de las

Extremadura empresas 19.200.000 19.200.000 14.400.000 4.800.000 0
Mejora de las condiciones de financiacién de las

Murcia empresas 14.418.571 14.418.571 10.093.000 4.325.571 0
Mejora de las condiciones de financiacién de las

Pais Vasco empresas 58.728.274 58.728.274 29.364.137 29.364.137 0
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RAZEM HISZPANIA 330.445.859 | 330.445.859 230.097.716 | 100.348.143
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Kwoty w euro
FUNDUSZE
. LACZNY KOSZTY STRUKTURAL FUNDUSZE SEKTOR
PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE NE KRAJOWE | PRYWATNY
FINLANDIA
Mikrofinansowanie Finnvera (kredyty dla
mikroprzedsiebiorstw i kobiet przedsiebiorcow),
pozyczki dla przedsiebiorcow i pozyczki na
finansowanie wzrostu (inwestycje i kapitat
Finlandia obszary celu 1i 2 obrotowy) 20.446.400 | 13.913.600 5.555.200 8.358.400 6.532.800
RAZEM FINLANDIA 20.446.400 | 13.913.600 5.555.200 8.358.400 6.532.800
FRANCJA
Corse Favoriser le développement des entreprises 9.542.271 7.474.681 2.898.580 4.576.101 2.067.590
Guyane Ingénierie financiére 4.807.083 4.596.246 2.951.718 1.644.528 210.837
Martinique Garantie financiere 17.189.500 | 17.189.500 7.660.500 9.529.000 0
Martinique Plates formes d’initiative locale 13.718.000 6.858.000 1.523.000 5.335.000 6.860.000
Martinique Bonification d’intéret 3.968.000 3.968.000 1.834.000 2.134.000 0
Auvergne Soutien aux projets des entreprises 15.460.000 4.370.000 2.080.000 2.290.000 11.090.000
Soutenir les investissements matériels et
Lorraine immatériels des PME-PMI 12.665.967 @ 10.275.063 5.137.532 5.137.532 2.390.904
Soutenir les projets de développement des
Pays de le Loire entreprises 46.357.089 | 20.881.687 4.635.709 | 16.245.978 | 25.475.402
Soutien a la création et au développement des
entreprises industrielles, artisanales et
commerciales, touristiques et des services aux
Poitou-Charentes entreprises 11.395.529 3.965.644 1.937.240 2.028.404 7.429.885
Favoriser la création, le développement et la
Basse-Normandie transmission d’entreprises 11.499.884 5.024.884 2.225.053 2.799.831 6.475.000
Améliorer la compétitivité et soutenir la création
Haute-Normandie des entreprises et de services 40.402.842 14.447.185 5.527.479 8.919.707 : 25.955.656
Champagne-Ardenne Soutenir la création d’activités 1.695.000 1.185.000 510.000 675.000 510.000
Champagne-Ardenne Accompagner I'expansion des entreprises 8.976.473 4.100.249 2.050.125 2.050.124 4.876.224
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FUNDUSZE
. LACZNY KOSZTY STRUKTURAL FUNDUSZE SEKTOR
PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE NE KRAJOWE | PRYWATNY
FRANCJA (c.d.)
Champagne-Ardenne Anticiper les mutations industrielles 6.000.000 1.500.000 750.000 750.000 4.500.000
Reconquérir la valeur ajoutée de notre
Champagne-Ardenne production agricole 0 0 0 0 0
Provence-Alpes-Cote d’Azur Accroitre la compétitivité des entreprises 170.140.053 |  96.054.413 24.698.700  71.355.713 | 74.085.639
Structurer un environnement compétitif et
Franche-Comté attractif pour les entreprises 2.715.517 2.317.453 688.143 1.629.310 398.063
Aquitaine Ingénierie financiére 26.599.999 . 21.900.000 10.100.000 11.800.000 4.699.999
Accompagner la modernisation des entreprises,
le développement des PMI-PME et du
Bourgogne commerce de l'artisanat 14.201.515 4.187.515 2.093.757 2.093.757 10.014.000
Centre Accroitre la compétitivité des entreprises 5.415.780 1.354.080 677.040 677.040 4.061.700
lle-de-France Soutien a la création d’activités 27.972.000 13.986.000 6.993.000 6.993.000 13.986.000
Renforcement des moyens humains et
lle-de-France financiers des entreprises (PME/TPE) 14.008.000 7.004.000 3.502.000 3.502.000 7.004.000
Ingénierie financiére, création et développement
Picardie d’entreprises » 9.146.940 6.402.858 3.201.429 3.201.429 2.744.082
Rhdéne-Alpes Soutient a la création et a la reprise d’entreprise 0 0 0 0 0
RAZEM FRANCJA 473.877.442 | 259.042.458 93.675.005 | 165.367.454 | 214.834.981
WLK. BRYTANIA
Normanton w Derby Wspieranie lokalnych pzedsiebiorstw 1.178.228 895.219 424 162 471.057 283.009
Kornwalia i Wyspy Scilly Inzynieria finansowa dla MSP 15.997.000 15.997.000 7.997.000 8.000.000 0
Kornwalia i Wyspy Scilly Infrastruktura do nauki 15.997.000 15.997.000 7.997.000 8.000.000 0
Promocja adaptaciji i rozwoju obszaréw
Potudniowe Yorkshire wiejskich 4.515.000 3.612.000 1.806.000 1.806.000 903.000
Potudniowe Yorkshire Poprawa dostepu MSP do finansowania 108.698.000 59.783.000 43.478.000 16.305.000 | 48.915.000
Zachodnia Walia i Doliny Wsparcie finansowe dla MSP (EFRR) 46.768.250 | 37.379.500 23.079.750 | 14.299.750 9.388.750
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Stymulowanie inwestycji sektora prywatnego w
Highlands i wyspy . istniejgce i nowe przedsiebiorstwa 75.019.910 . 61.330.950 | 27.192.500 | 34.138.450 : 13.688.960

84



Przewodnik na temat finansowania kapitalu podwyzszonego ryzyka vggglg c)(’e Ili%g:) r%lggrogramowama 2000 — 2006 Dodatek H
Kwoty w euro
FUNDUSZE
. LACZNY KOSZTY STRUKTURAL FUNDUSZE SEKTOR
PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE NE KRAJOWE | PRYWATNY
WLK. BRYTANIA (c.d.)
GIBRALTAR MSP i handel elektroniczny 414.600 334.600 167.300 167.300 80.000
Finansowe wsparcie na rzecz MSP i gospodarki
East Midlands spotecznej 13.268.400 | 11.508.200 4.814.200 6.694.000 1.760.200
Zapewnienie przedsiebiorcom dostepu do
Pdtnocno-wschodnia Anglia finansowania 51.926.000 : 37.813.000 23.299.000 14.514.000 14.113.000
Pdtnocno-wschodnia Anglia Zapewnienie MSP dostepu do finansowania 207.128.000 : 150.758.000 93.207.000 @ 57.551.000 | 56.370.000
Pdtnocno-zachodnia Anglia Dostep do finansowania inwestycji na rozwéj MSP 11.897.200 7.976.000 3.988.000 3.988.000 3.921.200
Londyn Finansowanie wzrostu 52.010.000 | 43.912.000 21.956.000 | 21.956.000 8.098.000
RAZEM WLK. BRYTANIA 604.817.588 | 447.296.469 259.405.912 | 187.890.557 | 157.521.119
GRECJA
Infrastruktura i szczegotowe dziatania na rzecz
Attique MSP z sektora drugiego i trzeciego 5.975.402 4.415.402 3.311.552 1.103.851 1.560.000
Zachety — ustugi — infrastruktura dla
Egée du Nord przedsiebiorstw 2.486.880 1.488.510 1.116.383 372.128 998.370
lles de 'Egée du sud Poprawa srodowiska produkgji, innowacje 1.410.000 970.000 727.500 242.500 440.000
Competitivité Wsparcie na rzecz kredytow dla MSP i VSE 183.404.343  146.731.343 98.310.000 . 48.421.343 | 36.673.000
RAZEM GRECJA 193.276.625 | 153.605.255 103.465.435 | 50.139.822 | 39.671.370
WEOCHY
Crescita e competitivita delle imprese industriali,
Calabria artigiane, del commercio e dei servizi 21.042.000 21.042.000 10.521.000 10.521.000 0
Calabria Ingegneria finanziaria 9.118.000 9.118.000 4.559.000 4.559.000 0
Interventi per la capitalizzazione e |l
consolidamento finanziario del sistema delle PMI
Puglia dei settori Artigianato, Turismo, Commercio. 184.178.000 | 64.000.000 32.000.000 @ 32.000.000 : 120.178.000
Sostegno alla nascita ed allo sviluppo di nuove
Sardegna imprese 36.569.680 = 18.284.840 9.142.420 9.142.420 | 18.284.840
Lazio Aiuti alle PMI 8.862.933 8.740.410 3.375.031 5.365.379 122.522
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| Lazio Strumenti finanziari per 'innovazione 15.225.963 :  12.309.661 3.995.982 8.313.679 2.916.302

| Marche Servizi di ingegneria finanziaria 16.528.467 : 11.363.898 5.681.950 5.681.948 5.164.569
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Kwoty w euro
FUNDUSZE
. LACZNY KOSZTY STRUKTURAL FUNDUSZE SEKTOR
PROGRAM SRODKI KOSZT PUBLICZNE NE KRAJOWE | PRYWATNY
WEOCHY (c.d.)
Servizi finanziari per il rafforzamento del capitale
Friuli-Venezia-Giulia sociale 5.658.302 5.658.302 1.697.490 3.960.812 0
Servizi per favorire lo start up di nuova
Friuli-Venezia-Giulia imprenditorialita 255.146 183.420 55.026 128.394 71.727
Consolidamento e sviluppo dell'imprenditoria nelle
Friuli-Venezia-Giulia zone montane 769.726 769.726 230.918 538.808 0
RAZEM WLOCHY 298.208.217 | 151.470.257 71.258.817 | 80.211.440 | 146.737.960
HOLANDIA
Versterken bedrijfsleven en stimuleren
Amsterdam ondernemerschap 161.979 133.779 46.488 87.291 28.200
Flevoland Financial engineering 33.275.000 | 25.025.000 8.250.000 : 16.775.000 8.250.000
Noord-Nederland Stimulering marktsector 49.333.600 : 20.266.400 8.400.000 11.866.400 : 29.067.200
Versterking concurrentiepositie bedrijfsleven en
Stedelijke Gebieden Nederland | stimuleren ondernemerschap 13.204.273 10.451.790 4.597.091 5.854.700 2.752.483
Zuid-Nederland Versterking concurrentiepositie bedrijfsleven 5.988.819 3.778.569 1.827.250 1.951.319 2.210.250
Versterking concurrentiepositie bedrijfsleven
Oost-Nederland (MKB) 3.762.712 2.919.627 1.254.064 1.665.564 843.085
RAZEM HOLANDIA 105.726.383 | 62.575.165 24.374.893 | 38.200.274 | 43.151.218
PORTUGALIA
Programa Operacional
Agricultura Engenharia Financeira 56.323.158 = 49.907.972 37.430.979 @ 12.476.993 6.415.186
Programa Operacional PESCA | Estruturas de Apoio a Competividade 3.891.800 3.891.800 2.920.600 971.200 0
Programa Operacional Consolidar e alargar as formas de
Economia financiamento das empresas 992.468.802 '« 309.574.552 232.182.161 77.392.391 | 682.894.250
Programa Operacional Madeira | Competitividade e Eficiéncia Econémica 6.049.232 4.196.007 2.156.416 2.039.591 1.853.225
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RAZEM PORTUGALIA 1.058.732.992 | 367.570.331 274.690.156 | 92.880.175 | 691.162.661
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Kwoty w euro
KOSZTY SEKTOR
. LACZNY PUBLICZN FUNDUSZE FUNDUSZE | PRYWATN
PROGRAM SRODKI KoszT E STRUKTURALNE | KRAJOWE Y
WSPOLPRACA PRZYGRANICZNA INTERREG
Osterreich-Slowenien Rozwdj wsi 141.362 113.906 70.668 43.238 27.456
Rozwdj i pomoc na rzecz infrastruktury w
Osterreich-Ungarn regionach przygranicznych 845.200 580.600 422.600 158.000 264.600
Wspotpraca przygraniczna na szczeblu
przedsiebiorstw (MSP) oraz wsparcie i doradztwo
Osterreich-Ungarn na rzecz dziatan przygranicznych 166.160 137.000 83.080 53.920 29.160
Espana - Marruecos Dinamizacion socioecondémica y empresarial 2.308.796 2.308.796 1.731.597 577.199 0
RAZEM WSPOLPRACA
PRZYGRANICZNA 3.461.518 3.140.302 2.307.945 832.357 321.216
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