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1. Wstep

Male i srednie przedsigbiorstwa (MSP) stanowia podstawe wszystkich gospodarek
europejskich. Ogromne znaczenie, jakie przypisuje si¢ sektorowi MSP w Unii Europej-
skiej (UE), znajduje wyraz w $rodkach przyznawanych przez UE na rozwdj tego sektora.

Celem niniejszego artykulu jest zwrdcenie uwagi na instrumenty finansowe
tworzone w celu zwigkszenia mozliwosci dostepu do kapitatu dla MSP. Opisane
zostana instrumenty finansowe, ktérymi w imieniu Komisji Europejskiej (KE)
zarzadza Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI). Naleza do nich: European Tech-
nology Facility Start up (ETF Start up), SME Guarantee Facility (SMEG), Seed
Capital Action (SCA). Podstawa prawna i budzetowa dla opisywanych instrumen-
téw jest obecnie IV wieloletni program dla przedsigbiorstw i przedsigbiorczosci; od
roku 2007 bedzie to Program ramowy na rzecz konkurencyjnosci i innowacji.

2. Zalozenia polityki europejskiej wobec MSP
2.1. Traktat o Unii Europejskiej
Ramy prawne prowadzenia europejskiej polityki wobec MSP stworzyt Traktat o
Unii Europejskiej. Najwazniejsze postanowienia traktatu w tej dziedzinie zawiera

art. 130, w ktérym stwierdza sig, ze Wspdlnota i jej kraje cztonkowskie powinny
dziata¢ na rzecz stworzenia korzystnego otoczenia dla rozwoju przedsigbiorstw
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(szczeg6lnie matych i srednich) oraz wspdtpracy migdzy nimi. Artytut 130F.2 do-
tyczy zachgcania firm, zwlaszcza matych i srednich, do wspétpracy z osrodkami
badawczymi i uniwersytetami w zakresie badan i rozwoju technologicznego; tytut
IV méwi o spdjnosci ekonomicznej i spotecznej, harmonijnym rozwoju i niwelo-
waniu réznic rozwojowych miedzy regionami oraz likwidowaniu zacofania niekté-
rych obszaréw, zwlaszcza wiejskich [6, s. 75].

2.2. Inicjatywa na rzecz wzrostu i zatrudnienia

Kolejnym waznym przedsigwzieciem byla Inicjatywa na rzecz wzrostu i za-
trudnienia, wprowadzona decyzja Rady UE w 1998 r. Celem inicjatywy bylo sty-
mulowanie wzrostu zatrudnienia poprzez wsparcie tworzenia i rozwoju innowacyj-
nych matych i srednich przedsigbiorstw o duzym potencjale wzrostu. W inicjaty-
wie zostaty zdefiniowane m.in. trzy instrumenty finansowe dla sektora MSP: Euro-
pean Technology Facility Start up (ETF Start up), SME Guarantee Facility
(SMEG), Seed Capital Action (SCA) oraz przypadajacy na nie budzet na lata 1998-
-2000 [1].

2.3. Strategia lizbonska i wynikajgce z niej inicjatywy

Dokumentem istotnym, z punktu widzenia rozwoju gospodarki UE, a takze
ksztaltowania polityki wobec MSP, jest Strategia lizbofiska, przyjeta na szczycie
Rady Europejskiej w Lizbonie w roku 2000. Celem planu przyjetego na 10 lat byto
uczynienie z UE gospodarki najbardziej konkurencyjnej, opartej na wiedzy, zdol-
nej do systematycznego wzrostu, zapewniajacej wigksza liczbe miejsc pracy w
warunkach wigkszej spdjnosci spotecznej. Dziatania dazace do wypetnienia dekla-
racji przedstawionych w Lizbonie zaktadaja koniecznos¢ podjecia dalszych krokéw
majacych na celu: wspieranie przedsigbiorczosci, tworzenie innowacyjnego $ro-
dowiska gospodarczego i stymulowanie dziatan nakierowanych na rozwéj nowych
elektronicznych form prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz wykorzystanie
mozliwosci rynku wewnetrznego. Zwrécono uwage na uproszczenie prawa euro-
pejskiego, co sprzyjatoby powstawaniu MSP. Zalecone przez Radg dziatania zna-
lazty odzwierciedlenie m.in. w Europejskiej karcie matych przedsigbiorstw i IV
wieloletnim programie dla przedsigbiorstw i przedsigbiorczosci. Europejska karta
matych i srednich przedsi¢biorstw zostala zaakceptowana przez Rad¢ Europejska
w czerwcu 2000 r. na szczycie w Santa Maria de Feira. Giéwne zatozenia dotyczy-
ty przedsigwzig¢¢ na rzecz poprawy sytuacji matych firm przez stymulacje przed-
sigbiorczosci oraz lepsze dostosowanie wykorzystywanych instrumentéw finanso-
wych do potrzeb MSP [6, s. 75].

Najwazniejsza wspSlnotowa inicjatywa dotyczaca sektora MSP sa wieloletnie
programy dla przedsigbiorstw i przedsigbiorczosci. Stanowia one prawne i budze-
towe podstawy wsparcia sektora MSP. Obecnie realizowany jest IV wieloletni
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program — MAP (2001-2006). Gtéwnym celem' MAP jest umozliwienie MSP do-
stgpu do kapitatu. Jest on kontynuacja Inicjatywy na rzecz wzrostu i zatrudnienia w
zakresie zdefiniowanych tam, wspomnianych wyzej, instrumentéw finansowych
dla MSP. Przypadajacy na realizacj¢ programu budzet na lata 2001-2006 wyni6st
538 mln euro.

Najnowszg inicjatywa wynikajaca z priorytetéw Strategii lizbonskiej odnosnie
do sektora MSP jest Program ramowy na rzecz konkurencyjnosci i innowacji (CIP)
2007-2013. CIP bedzie skladal si¢ z trzech podprograméw: Programu na rzecz
przedsigbiorczosci i innowacji, Programu wsparcia polityki dotyczacej technologii
informacyjnych i komunikacyjnych oraz Programu na rzecz inteligentnej energii
dla Europy. Z punktu widzenia instrumentéw finansowych dla MSP najwigksze
znaczenie w ramach CIP ma Program na rzecz przedsigbiorczosci i inmowacji.
Skupi on dziatania dotyczace przedsigbiorczosci (w tym sektora MSP), konkuren-
cyjnosci w przemyS$le oraz innowacji. Program bedzie waznym instrumentem
wdrazajacym gléwne dzialania w strategicznych obszarach polityk okreslonych w
Europejskim programie na rzecz przedsigbiorczosci oraz stanowiacym wsparcie na
poziomie wspélnotowym dla dzialan panstw cztonkowskich w celu realizacji Eu-
ropejskiej karty matych przedsigbiorstw. Mimo iz interesy MSP sa szczegélnie
uwzglednione w Programie na rzecz przedsigbiorczosci i innowacji, beda one réw-
niez odzwierciedlone w calym programie [9, s. 3]. W ramach CIP nadal bgda do-
stepne instrumenty finansowe, dla ktorych podstawa prawng i budzetowa jest
obecnie MAP. CIP wprowadza réwniez nowe rozwigzania dotyczace wsparcia
finansowego dla MSP.

3. Podzial instrumentéow finansowych Unii Europejskiej
dostepnych dla MSP

Instrumenty finansowe UE mozna zdefiniowa¢ jako narzedzia interwencji fi-
nansowej UE, zaprojektowane w ten sposob, aby jak najefektywniej spetniaty swo-
je funkcje. Sa one finansowane z budzetu UE na mocy okreslonych regulacji praw-
nych.

Celem instrumentéw finansowych UE dla MSP jest zwigkszenie mozliwosci
dostepu tego sektora do kapitatu. Instrumenty finansowe moga by¢ dostgpne dla
MSP bezposrednio lub posrednio. W pierwszym przypadku srodki sa przemiesz-
czane z budzetu UE do MSP. W drugim za$ rodki sa dostepne poprzez fundusze
strukturaine lub za posrednictwem mi¢dzynarodowych instytucji finansowych. Na
tej podstawie instrumenty finansowe UE mozemy podzieli¢ na:

" Inne cele to: promowanie przedsigbiorczosci, tworzenie przyjaznego otoczenia biznesu, zwigk-
szenie konkurencyjno$ci MSP, zapewnienie wysokiej jakosci ustug dla wsparcia MSP.
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e instrumenty bezposrednio dostgpne dla MSP — $rodki sa przeznaczone na finan-
sowanie konkretnych projektéw’. Instrumenty sa wdrazane przez okreslone dy-
rektoraty generalne KE, gdzie MSP moze ubiegaé si¢ bezposrednio o finanso-
wanie;

e instrumenty finansowe posrednio dostepne dla MSP, zaliczamy do nich:

— instrumenty dostepne przez fundusze strukturalne — srodki finansowe sa do-
stgpne poprzez instytucje na szczeblu krajowym lub regionalnym,

— instrumenty dostgpne za posrednictwem migdzynarodowych instytucji finan-
sowych [4, s. 2]; do migdzynarodowych instytucji finansowych, przy udziale
ktérych odbywa si¢ wsparcie sektora MSP, naleza m.in. Europejski Bank
Inwestycyjny, Europejski Fundusz Inwestycyjny, Europejski Bank Odbudo-
wy i Rozwoju.

W dalszej czesci artykutu zostang przedstawione instrumenty finansowe UE po-
srednio dostgpne dla sektora MSP. Beda to instrumenty zarzadzane w imieniu KE
przez EFI. Naleza do nich: ETF Start up, SMEG, SCA. Odbiorcami wsparcia w
ramach tych instrumentéw finansowych sg tzw. instytucje posredniczace, np.: fun-
dusze venture capital, banki, fundusze gwarancyjne, ktére dzigki srodkom z UE
maja za zadanie utatwienie dostepu do kapitatu dla MSP. Srodki alokowane po-
przez instrumenty finansowe sa dostegpne w formie m.in. dotacji, pozyczek, gwa-
rancji, finansowania funduszy venture capital.

Jak wspomniano wyzej, podstawy prawne i budzetowe dla omawianych instru-
mentéw zostaly wyznaczone przez Inicjatywe na rzecz wzrostu i zatrudnienia oraz
MAP, natomiast od roku 2007 podstawa prawna dla tych instrumentéw bedzie CIP.
Ostatecznymi beneficjentami wsparcia sa MSP zlokalizowane w panstwach czton-
kowskich UE, panstwach nalezacych do Europejskiego Obszaru Gospodarczego,
Europejskiego Stowarzyszenia Wolnego Handlu oraz w Bulgarii, Rumunii i w
Turcji. CIP rozszerza list¢ tych beneficjentéw o obszar Batkan Wschodnich.

4. Instrumenty finansowe Unii Europejskiej dostepne dla MSP
w ramach MAP

4.1. European Technology Facility Start up (ETF Start up)

ETF Start up to program wspierania funduszy venture capital. Celem instrumentu jest
przede wszczystkim zakup udziatéw w funduszach kapitatu zalazkowego, dziatajacych
regionalnie lub skoncentrowanych na okreslonych branzach, a takze funduszach inwestu-
jacych w przedsiebiorstwa wykorzystujace osiagniecia B&R — np. fundusze zwiazane z
parkami naukowymi, osrodkami naukowo-badawczymi.

2 Na przyktad zwigzanych ze srodowiskiem i energia, innowacyjnoscia i badaniami, edukacja i
szkoleniami.
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W celu pozyskania srodkéw z Unii Europejskiej fundusz venture capital zwraca
si¢ do EFI z wnioskiem o finansowanie. EFI przeprowadza wstgpna analiz¢ wnio-
skéw. Pod uwage branych jest wiele czynnikéw. Mozemy je podzieli¢ na czynniki
odnoszace si¢ do kadry zarzadzajacej funduszem, do funkcjonowania samego fun-
duszu i do rynku, na ktérym fundusz funkcjonuje.

Do czynnikéw zwiazanych z kadra zarzadzajaca funduszem naleza:

— niezaleznosé — grupa oséb zarzadzajacych powinna by¢ niezalezna w swych
decyzjach od innych instytucji,

— doswiadczenie i kwalifikacje kadry oraz zdolnos$¢ do tworzenia wartosci dodanej,

— mozliwos¢ zaangazowania si¢ w zarzadzanie funduszem w calym okresie jego
istnienia.

Do czynnikéw zwiazanych z samym funduszem naleza:

— polityka inwestycyjna — fundusze powinny skupia¢ swoja polityke inwestycyjna
na innowacyjnych przedsigbiorstwach z sektora MSP z potencjalem wzrostu,
dzialajacych na rynku przez okres nie dtuzszy niz 5 lat,

— zgodnos< strategii inwestycyjnej z celami, na ktére sg przeznaczone $rodki z UE,

— dzialanie funduszu na zasadach rynkowych — zorientowanie na zysk,

— dostosowanie strategii inwestycyjnej do rynku, na ktérym dziata fundusz,

— drogi wyjscia z funduszu (sprzedaz inwestorowi strategicznemu, wprowadzenie
przedsigbiorstwa na gieldg, sprzedaz menedzerom, umorzenie udziatow),

— wielkos¢ funduszu — mozliwo$¢ sprostania przyjetej polityce inwestycyjnej,

— oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji,

— inni inwestorzy — szczegélne znaczenie maja inwestorzy z sektora prywatnego.
Do czynnikéw zwiazanych z rynkiem naleza:

— identyfikacja rynku docelowego dla funduszu i potencjalu wzrostu sektora
MSP,

— rozmiar rynku [3].

Whioski, ktére zostaja pozytywnie rozpatrzone przez EFI, trafiaja nastgpnie do
KE, gdzie dokonywana jest ich ostateczna selekcja.

Inwestycje w fundusz moga trwac od 5 do 12 lat. Maksymalny udziat srodkéw
z UE w danym funduszu wynosi 25%. W szczegélnych przypadkach jest to 50%;
dotyczy to nowych funduszy, ktére beda mialy istotny wplyw na rozwéj rynku
venture capital w okreslonym regionie lub w okreslonych branzach. Maksymalna
kwota inwestycji w fundusz wynosi 10 min euro. Inwestycje ze srodkéw UE sa
dokonywane na takich samych zasadach jak zakup udzialéw w funduszach venture
capital przez inne podmioty. Komisja Europejska ponosi takie same ryzyko oraz
moze osiagna¢ takie same zyski. Fundusze moga taczy¢ finansowanie z instrumen-
tu ETF Start up z innymi srodkami publicznymi, jednak wymagane jest minimum
50% udziatu prywatnych srodkéw [7, s. 10]. Po uptywie okresu, na jaki powstat
fundusz, nastgpuje ,,wyjscie z funduszu”. Komisja Europejska otrzymuje wtedy
kapital odpowiadajacy udziatowi w funduszu.
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4.2. Seed Capital Action (SCA)

Celem instrumentu jest wspétfinansowanie kosztéw zarzadzania funduszem
venture capital. W ramach SCA Komisja Europejska przyznaje srodki w formie
grantu dla funduszy venture capital na zatrudnienie kadry zarzadzajacej, zoriento-
wanej na finansowanie MSP na bardzo wczesnym etapie ich rozwoju. Kapitat do-
starczony przez fundusz w fazie zalazkowej dla MSP ma najczeséciej na celu zbu-
dowanie prototypu produktu, przeprowadzenie wstgpnych badan rynkowych, przy-
gotowanie dokladnego biznesplanu, optacenie procedury patentowej lub skomple-
towanie zespolu menedzerskiego [8, s. 10]. Wsparcie finansowe ze strony KE wy-
nosi do 100 000 euro na pokrycie kosztéw zatrudnienia kazdego zarzadzajacego.
Maksymalnie dzi¢ki przyznanym srodkom moze by¢ zatrudnionych 3 zarzadzaja-
cych [7,s. 13].

4.3. SME Guarantee Facility (SMEG)

Celem programu porgczen jest promocja przedsi¢biorczosci, zwigkszenie po-
tencjatu wzrostu i konkurencyjnosci w sektorze MSP, ufatwienie dostepu MSP do
kapitatu dtuznego. Instytucjami posredniczacymi, uczestniczacymi w SMEG sa:

— instytucje gwarancyjne (fundusze poreczen, towarzystwa poreczen wzajem-
nych, stowarzyszenia funduszy porgczen),

— instytucje finansowe udzielajace pozyczek.

Instytucje posredniczace sa wybierane z uwzgl¢dnieniem: wplywu na dostep do fi-
nansowania dla MSP, wptywu instrumentu na podejmowanie ryzyka w finansowaniu
MSP przez danego posrednika. Gwarancje udzielane przez EFI odnosza si¢ do konkret-
nych transakcji. Sa udzielane do okreslonej wysokosci, ustalonej w umowie KE z insty-
tucja posredniczaca. Zobowigzanie EFI dotyczace platmosci jego udzialu w stratach fi-
nansowych na rzecz instytucji posredniczacej trwa do momentu, gdy faczna, skumulo-
wana wysokos$¢ platnosci, jakich EFI miatby dokonaé dla pokrycia strat z danego portfe-
la, pomniejszona o skumulowana kwote odzyskanych sum, osiagnie ustalona w umowie
kwote. Po osiagnigciu tej kwoty gwarancja wygasa automatycznie [2].

Gwarancje przybieraja forme:

— gwarancji bezposrednich dla instytucji finansowych — gwarancje sa udzielane
bezposrednio instytucjom finansowym, ktére udzielaja kredytéw dla MSP,
dzigki gwarancjom instytucje finansowe sa sklonne udziela¢ pozyczek na bar-
dziej ryzykowne projekty realizowane przez MSP oraz zapewnié finansowanie
wigkszej liczbie MSP,

— gwarancji posrednich — gwarancje sa udzielane instytucjom gwarantujacym, ktére
nastepnie poreczaja pozyczki dla MSP, udzielane przez instytucje finansowe.

W ramach instrumentu SMEG oferowane s nastepujace rodzaje porgczen:

— poreczenia pozyczek — sa to gwarancje bezposrednie lub posrednie, ktérych celem
jest umozliwienie zaciagania pozyczek przez MSP zatrudniajacych do 100 os6b,
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— porgczenia mikropozyczek — sa to gwarancje bezposrednie, majace na celu do-
step do pozyczek o niskiej wartosci nominalnej (ponizej 10 tys. euro) dla MSP
zatrudniajacych do 10 pracownikéw,

— porgczenia kapitatu udziatlowego — sa to gwarancje posrednie dla instytucji ku-
pujacych udziaty w MSP [7, s. 5].

5. Instrumenty finansowe Unii Europejskiej dost¢pne dla MSP
w ramach CIP

Jak wspomniano wczesniej, od roku 2007 podstawa prawna i budzetowa dla ist-
niejacych instrumentéw finansowych UE obstugiwanych przez EFI bedzie CIP.
Tabela 1 przedstawia poréwnanie instrumentéw w ramach MAP i CIP.

Tabela 1. Instrumenty finansowe dost¢gpne w ramach MAP i CIP

MAP CIp

Okres 2000-2006 okres 2007-2013

Budzet — 538 min euro budzet — 1 bin euro

ETF Start up GIF

Fundusze venture capital fundusze venture capital
etap uruchomienia etap uruchomienia
etap rozwoju
aniotowie biznesu
SMEG

SMEG

Porgczenia pozyczek
Poreczenia mikropozyczek
Porgczenia kapitatu udzialowego

porgczenia pozyczek
por¢czenia mikropozyczek
porgczenia kapitatu udziatowego i finansowania

mezzanine
porgczenie sekurytyzacji
CBS CBS
SCA SCA
dzialania w zakresie partnerstwa
Zrédto: [5].

Jak wynika z tab. 1, CIP zawiera rozszerzony zestaw instrumentéw finanso-
wych, ktére maja utatwi¢ MSP dostep do kapitatu. Fundusze venture capital beda
zasilane za pomocg instrumentu na rzecz wzrostu i innowacji (GIF). Jest on zblizo-
ny do ETF Start up. Nalezy jednak zwrdci¢ uwagg, iz $rodki beda przeznaczone dla
funduszy ryzyka inwestujacych w MSP nie tylko w fazie uruchomienia, ale takze
w fazie rozwoju. W ramach GIF przewidziane jest finansowanie aniotéw biznesu.
Sa to zazwyczaj osoby, ktére pragna zainwestowaé cze$¢ swoich nadwyzek pie-
ni¢znych w nowe przedsigwzigcia. Dodatkowo, zazwyczaj jako dos$wiadczeni
przedsigbiorcy, éwiadcza oni ustugi doradcze na rzecz wybranych MSP.

W ramach SMEG pojawia si¢ porgczenie finansowania mezzanine oraz pore-
czenie sekurytyzacji. Finansowanie mezzanine jest to finansowanie posrednie ma-
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jace cechy dlugu bankowego i kapitatu wlasnego. Rézni sie od obu wymienionych
form sposobem splaty. Jest to zatem instrument hybrydowy stanowiacy pofaczenie
tych dwdch form finansowania. Sekurytyzacja polega na emisji dluznych papieréw
warto$ciowych na podstawie aktywéw firmy, w tym porgczen. Udzielone przez
EFI porgczenia dla instytucji finansowych zmniejszaja ryzyko emitowanych papie-
réw wartosciowych, co obniza wysokos¢ premii zadanej przez kupujacych. Porg-
czenia w ramach sekurytyzacji zmniejszaja koszt kapitatu zaréwno dla instytucji
finansowych, jak i dla MSP, ktére sa ostatecznym beneficjentem pozyskanego ta
droga kapitatu.

W ramach systemu rozwijania zdolnosci MSP (CBS) obok SCA pojawia si¢ in-
strument okreslany jako ,,dzialania w zakresie partnerstwa”. Instrument ten ma
formg dotacji i jest przeznaczony na wspieranie posrednikéw finansowych w kra-
jach, w ktérych posrednictwo to jest na niskim poziomie.

Literatura

[1] Council Decision of 19 May 1998 on measures of financial assistance for in-
novative and job-creating small and medium enterprises-the growth and em-
ployment initiative, 98/347/EC.

[2] Decyzja Rady z dnia 20 grudnia 2000 r. w sprawie wieloletniego programu na
rzecz przedsigbiorstw i przedsigbiorczosci, w szczegélnosci matych i srednich
przedsigbiorstw, 2000/819/WE.

[3] ETF Start up — Investment Policy, Venture Capital Funds, European Commis-
sion, DG ECFIN, 2006.

[4] European Union support programmes for SMEs. An overviev of the main
funding opportunities available to European SMEs, European Commission,
DG Enterprise, 2004.

[5] Financial Instruments: from MAP to CIP, European Commission, DG ECFIN,
2006.

[6] Matusiak K., Mazewska M., Wspieranie matej i sredniej przedsiebiorczosci w
Swietle ustawy o promocji zatrudnienia i instytucji rynku pracy, MGiP, War-
szawa 2004.

[7] Report on the financial instruments of the multiannual programme for enter-
prise and entrepreneurship, and in particular for small and medium-sized en-
terprises (2001-2005), 31.12.2004.

[8] Tamowicz P., Fundusze venture capital w Polsce. Informator, PARP, War-
szawa 2002.

[9] Wniosek dotyczacy decyzji Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajacej
program ramowy na rzecz konkurencyjnosci i innowacji, Komisja Europejska,
6.04.2005.

582



FINANCIAL SUPPORT FOR SMALL AND MEDIUM
ENTERPRISES - SELECTED INITIATIVES AND INSTRUMENTS
OF THE EUROPEAN UNION

Summary

SMEs today play a central role in the European Union (EU) economy. One of
the European Union’s aims is to promote successful entrepreneurship and to im-
prove the business environment for SMEs, to allow them to meet the challenges
faced in today’s economy to realize their full potential This paper covers financial
instruments managed by the EIF in the name of the EC. Main goal of these instru-
ments is to increase SMEs access to loans, guarantees and equity financing. The
budgetary and legal framework for these instruments are Multiannual programme
for enterprise and entrepreneurship, and in particular for small and medium-sized
enterprises. The successor of this program will be Competitiveness and Innovation
Programme.
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