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Wprowadzenie

Teoria ekonomii przyznaje innowacjom wiodaca role w kreowaniu wzro-
stu gospodarczego. Od kilkunastu lat sg coraz wazniejszym przedmio-
tem badan naukowych, a takze obiektem praktycznych dziatan, zmierza-
jacych do szerszego ich wykorzystania do realizacji celéw waznych dla
spoteczenstw i przedsiebiorstw. Ten wzrost zainteresowania innowacja-
mi wynika z ich silnego oddziatywania na catoksztatt rozwoju gospodar-
czego i spotecznego. Swiadomos¢ roli innowacji w rozwigzywaniu waz-
nych probleméw $wiatowych przyswieca tez dziataniom, zmierzajagcym
do coraz lepszego organizowania i zarzgdzania procesami innowacyjny-
mi w makro- i mikroskali.

Inwestowanie w nowosci stanowi wyzwanie dla wszystkich przedsie-
biorstw, a szczegdlnie dla firm z sektora matych i $rednich przedsie-
biorstw. Towarzyszy mu podwyzszony poziom ryzyka oraz zwigkszone
zapotrzebowanie finansowe. Nie utatwia to zdobywania odpowiednich
srodkoéw finansowych na rynku i wymaga wziecia pod uwage mozliwosci
skorzystania z innych instrumentéw niz klasyczne projekty inwestycyjne.
Tematem niniejszego opracowania jest zagadnienie finansowania pro-
jektdw inwestycyjnych o charakterze innowacyjnym realizowanych
przez mate i Srednie przedsiebiorstwa. Autorzy skoncentrowali sie na
uwarunkowaniach finansowych wdrazania nowych produktéw i pro-
ceséw oraz typowych zrédtach ich finansowania. W niniejszym tomie
jedynie ogdlnie scharakteryzowane zostaty specjalistyczne zrédta finan-
sowania nakierowane na finansowanie projektéw komercjalizacji tech-
nologii — szczegétowo zostaty one przedstawione w innym opracowaniu
wydanym w ramach niniejszej serii — w tomie ,,Zrédta finansowania dla
komercjalizacji technologii i wiedzy”.

Tre$¢ opracowania zostata podzielona na trzy zasadnicze czesci. W pierw-
szej z nich zostaty przedstawione gtéwne zagadnienia zwigzane z poje-
ciem innowacji, jej szans i konsekwencji dla przedsiebiorstwa. W dalszej
czesci zostat scharakteryzowany proces wdrazania innowacji wraz z opi-
sem jego przebiegu, opisem metod oceny zdolnosci wdrozeniowej oraz
charakterystyka czynnikéw, wptywajacych na przebieg wdrozenia. Trze-
Cia cze$¢ zawiera charakterystyke poszczegodlnych zrédet finansowania.






ROZDZIAL 1
Proces innowacyjny
w przedsiebiorstwie
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1.1. Innowacja i jej rodzaje

Jednym z gtéwnych celéw menedzeréw przedsiebiorstw jest wprowa-
dzenie na rynek nowego produktu, ktéry szybko zdobywa powodzenie.
Pozwala on rozwing¢ dotychczasowa dziatalnos¢ lub po prostu zastapi¢
te wyroby, ktére zaczety traci¢ dotychczasowg popularnos¢. Nowa ge-
neracja produktéw, np. mikroprocesoréw Intela czy AMD staje sie im-
pulsem, ktéry ozywia biznes prowadzony przez te firmy. Bezposredni
odbiorcy, czyli m.in. firmy produkujace komputery, moga w swej ofer-
cie ogtosi¢ wprowadzenie nowosci, a ostateczni odbiorcy moga,upolo-
wacd” sprzet o lepszych parametrach niz to byto mozliwe jeszcze miesigc
czy dwa wczesniej.
Innowacje buduja rynek, aktywizuja go i sktaniaja odbiorcéw do zaku-
pow. Stanowig réwniez realne zagrozenie dla firm na rynku, a nawet
catych sektoréw. Innowacje, ktére wprowadzajg nowe metody produk-
¢ji czy nowe typy produktéw, stanowi¢ moga poczatek korica przed-
siebiorstw, ktore zajmujg sie dotychczasowymi rozwigzaniami. Kto dzis
uzywa ptyt gramofonowych do odtwarzania dzwieku? Zapewne jedy-
nie kolekcjonerzy i hobbysci. Kasety magnetofonowe réwniez niemal
zniknety z rynku (w pazdzierniku 2010 firma Sony catkowicie zaprzesta-
ta produkcji kasetowych Walkmanéw - najstynniejszego przenosnego
odtwarzacza kaset), a odtwarzanie muzyki z ptyt CD coraz czesciej jest
traktowane jako niewygodne i duzo mniej efektywne niz zapis elek-
troniczny. Innowacje w elektronice, motoryzacji, kosmetyce i w innych
branzach (w tym w ustugach czy handlu) stale podkopujg pozycje ist-
niejacych juz produktow.
Nic wiec dziwnego, ze innowacje i procesy innowacyjne sa od dawna
przedmiotem zainteresowania literatury z zakresu zarzadzania. Stowo
Lnnowacja” pochodzi od facifnskiego stowa innovatio/innovare, czyli
odnowienie/odnawia¢. Stanowi ona zatem nowa warto$¢ dla organi-
zacji, spotecznosci lub cywilizacji, wprowadzong przez cztowieka badz
jakos¢, dotyczaca jej celéw i/lub sposobdw ich realizacji. Pojecie inno-
wacji wprowadzit do ekonomii J. Schumpeter, ktéry okreslit jej zakres
dosc szeroko, jako:
1. wprowadzenie do produkcji wyrobéw nowych lub tez udoskonale-

nie dotychczas istniejacych,

wprowadzenie nowej lub udoskonalonej metody produkgji,
3. otwarcie nowego rynku,
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4. zastosowanie nowego sposobu sprzedazy lub zakupow,

5. zastosowanie nowych surowcéw lub poffabrykatéw,

6. wprowadzenie nowej organizacji produkgji.

Pojecie innowacji obejmuje zatem szeroki zakres dziatar przedsie-
biorstw, nic wiec dziwnego, ze m.in. przedsiebiorcy borykaja sie z pro-
blemami, dotyczagcymi terminologii czy klasyfikacji innowacji. Warto za-
tem wskazac kilka mozliwych w praktyce podziatéw, ktére umozliwiaja
~porzadkowanie” opisu tego zagadnienia.

Pierwszy z nich dotyczy oceny nowatorstwa innowacji. Tu zwykle do-
konuje sie podziatu ze wzgledu na stopien rozpowszechnienia danego
rozwigzania. Mamy wiec do czynienia z nowosciami na skale $wiatowa
(innowacje absolutne, pierwsze zastosowanie na swiecie), nowosciami
w skali rynku, na ktérym dziata przedsiebiorstwo (np. innowacja w ska-
li kraju czy regionu) oraz nowosciami tylko z punktu widzenia danego
przedsiebiorstwa. Niekiedy w uproszczeniu mozemy dokona¢ podziatu
na innowacje rzeczywiste i nasladownictwo. Warto jednak podkresli¢,
ze nasladowanie istniejgcych rozwigzan zwykle posiada réwniez kom-
ponent kreatywnosci, dostosowania do warunkéw konkretnego przed-
siebiorstwa, odbiorcy, maszyn itp.

Drugiego podziatu mozna dokona¢ ze wzgledu na zakres i skutki wpro-
wadzonych zmian. W ten sposéb mozemy wyrézni¢ innowacje ewolu-
cyjne i rewolucyjne. Innowacje ewolucyjne (inkrementalne) dotycza
efektéw, pojawiajacych sie w wyniku drobnych zmian i usprawnien.
Innowacje rewolucyjne (radykalne) dotycza bardzo gtebokich zmian
np. w sposobach wykorzystania lub konstrukgji produktéw.

W odniesieniu do wprowadzania zmian mozna moéwic o tzw. procesie
innowacyjnym. Proces innowacyjny jest to zjawisko powstawania, doj-
rzewania i upowszechniania tych idei technicznych, ktérych praktyczne-
mu zastosowaniu towarzyszg okreslone skutki ekonomiczno-spoteczne.
Na tak rozumiany proces innowacyjny skfadaja sie wszystkie fazy zmian
technologicznych, a wiec inwencja (pomyst), innowacja (wynalazek)
i dyfuzja (czyli upowszechnienie)'.

Innowacja jest zjawiskiem wieloaspektowym. Mozna ja rozumiec jako
zjawisko ekonomiczne, gdyz nadaje niektérym zasobom nowe mozli-
wosci tworzenia bogactwa np. poprzez powstanie nowego produktu
lub nowe zastosowanie dla produktéw juz istniejacych. Dzieki temu,

1 Poznarska K. (red.): Sfera badawczo-rozwojowa i przedsiebiorstwa w dziatalnosci innowacyjnej, Instytut Funkcjonowania Gospodarki Na-
rodowej, Warszawa 2001.



na przyktad mineraty, ktére do pewnego momentu byty gospodarczo
bezuzyteczne, nabierajg znaczenia jako surowce. Innowacja moze po-
lega¢ réwniz na wynalezieniu nowych przedmiotéw lub sposobdw,
ktére zaspokajajg nowe potrzeby. Stwarzajagc mozliwos¢ zaspokojenia
nieznanych dotad potrzeb, innowacje uswiadamiajg jednoczesnie ich
istnienie. Kreowanie potrzeb i zwigzanego z nimi popytu ma zasadnicze
znaczenie dla rozwoju gospodarczego.

Innowacja jest rowniez jednym z gtéwnych czynnikéw, za pomoca kto-
rych przedsiebiorstwa konkurujg pomiedzy soba. Stad tez w czesci sek-
toréw zdolno$¢ do generowania nowych rozwigzan jest kluczowa dla
przetrwania firmy na rynku i jej rozwoju. Mozna wiec powiedzie¢, ze
cho¢ wprowadzanie nowosci wigze sie z elementem ryzyka, to dla wielu
przedsiebiorstw brak nowosci oznacza powazne zagrozenie dla mozli-
wosci ich dalszego funkcjonowania na rynku.

Innowacja jest narzedziem przedsiebiorczosci. Jest $cisle zwigzana
z wykorzystaniem pojawiajacych sie okazji rynkowych. Okazje do stwo-
rzenia nowego produktu czy ustugi pojawiajg sie w kazdym obszarze
funkcjonowania firmy. Peter Drucker, ktérego czasem uwaza sie za jed-
nego z,0jcéw” wspodtczesnych metod zarzadzania, wskazywat, ze zmia-
ny w przedsiebiorstwie i jego otoczeniu sg zjawiskiem naturalnym. Przy
czym to przedsiebiorca jest podstawowym czynnikiem zaktécajacym
procesy gospodarcze poprzez wdrazanie nowosci. Jest tak, poniewaz
innowacja stanowi dla przedsiebiorcy okazje do zwiekszenia swojego
zysku i do rozwoju wiasnego biznesu. Dla Druckera’ zrédtem innowagji
jest zaréwno otocznie zewnetrzne, jak i wnetrze firmy. Identyfikuje on
czynniki, ktére stanowia okazje dla przedsiebiorcy do wprowadzenia
innowacji — od samego przedsiebiorcy zalezy, czy bedzie nimi zaintere-
sowany i czy bedzie je postrzegat jako szanse, czy tez jako zagrozenie.

1.2. Struktura procesu innowacji

Proces innowacji to kolejnos¢ nastepujgcych po sobie faz - od powsta-
nia idei innowacyjnej do jej wdrozenia na rynku. Istnieje szereg modeli
teoretycznych, ktére probuja uchwycié strukture tego procesu. Do naj-
starszych naleza tzw. modele liniowe, ktére zakfadaja, ze proces inno-
wacyjny jest uporzadkowany i sktada sie z kilku etapéw. Po zakoniczenia

2 Drucker P: Innowacje i przedsiebiorczosc, PWE, Warszawa 1992.
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jednego etapu, przechodzi sie do nastepnego. Przyktadem takiego po-
dejscia jest podazowy model innowacji, ktéry zaczyna sie (I) faza badan
podstawowych, a potem kolejno przechodzi do (ll) fazy badan stosowa-
nych, (lll) prac rozwojowych, (IV) wdrozenia, (V) produkgji i sprzedazy.
Innym modelem liniowym jest tzw. model popytowy, ktéry zakfada, ze
proces innowacji sie od (I) analizy popytu i identyfikacji szans rynko-
wych, nastepnie przechodzi do (ll) fazy projektowania i testowania, (lll)
wdrozenia rozwigzania na rynku i w koncu (V) produkgcji i sprzedazy.
Modele liniowe sg atrakcyjne ze wzgledu na swoja prostote i klarow-
nos¢. Ich zasadnicza staboscia jest jednak to, ze zycie jest znacznie bar-
dziej skomplikowane. Procesy innowacyjne s realizowane odnosnie
rozwigzan o réznej skali nowosci, przez rézne podmioty (mate/duze
firmy), w roznych sektorach. Zwykle w proces innowacji zaangazowa-
ny jest szereg podmiotéw wspotpracujacych ze soba. No i oczywiscie
w procesach innowacyjnych duze znaczenie odgrywa ryzyko oraz
zwykte szczescie (i umiejetnos¢ jego wykorzystania). Szereg wprowa-
dzanych na rynek nowoczesnych produktéw jest bowiem efektem
uporzadkowanych proceséw innowacyjnych, jednak wiele z nich za-
wdziecza swoje powstanie przypadkowi — tak byto m.in. w przypadku
odkrycia i zastosowania penicyliny czy tez kuchenki mikrofalowe;j.
Obecnie w jednym z modeli, na bazie ktérych analizuje sie procesy inno-
wacyjne, jest tzw. model sprzezeniowy. Zgodnie z nim innowacja moze
by¢ traktowana jako logicznie sekwencyjny, chociaz niekoniecznie cia-
gly proces, ktéry mozna podzieli¢ na cigg funkcjonalnie odrebnych, lecz
sprzezonych i wspotzaleznych faz.

Rysunek 1. Model sprzezeniowy procesu innowacyjnego (Rothwell, 1993).

A
\

Nowa potrzeba |<» Potrzeby spoteczne i rynkowe

A A A A

\ A\ \ \

Generowanie o Prage o 'Proto_typ. Je» Produkga Hep Marketmg <> Rynek
nowego pomystu rozwojowe i wdrozenie i sprzedaz

Nowa technologia <& Stan techniki i technologii produkcyjnych

Zrédto: Hobday, M.: Firm-level Innovation Models: Perspectives on Research in Developer and Develop-
ing Countries, Technology Analysis & Strategic Management, Vol. 17, No. 2, 121-146, June 2005.



Model sprzezeniowy zrywa z liniowym mysleniem o innowacji. Nie ma
tu poczatku i korica, jest raczej zespdt elementdw i czynnosci, ktére od-
dziatujg na siebie wzajemnie. Impuls do rozpoczecia przedsiewziecia
innowacyjnego moze mie¢ miejsce w kazdej fazie tego modelu. Nie ma
zasadniczego znaczenia, w ktorej z faz powstaje pomyst. Istotne jest to,
ze przedsiebiorstwo sprzega mozliwos¢ technologiczng z potrzebami
rynku w jak najwczeéniejszym etapie procesu innowacyjnego.

1.3. Proces wdrazania innowacji

Proces innowacyjny zawiera w sobie szereg elementéw, jednak litera-
tura tematu oraz doswiadczenia ptynace z praktyki gospodarczej wska-
zuja, ze etap wdrazania innowacji stanowi w nim najstabsze ogniwo.
W toku wdrazania dajg o sobie zna¢ m.in. btedy i nieprawidtowosci, wy-
stepujace we wczesniejszych etapach procesu innowacyjnego.
Zaréwno proces wdrozeniowy, jak i jego struktura, moga sie nieco réz-
ni¢ w zaleznosci od rodzaju innowacji (innowacja produktowa, proceso-
wa, organizacyjna itp.). W przypadku wdrazania innowacji produktowej
wymieni¢ mozna nastepujace grupy zadan procesu wdrazania:

I.  Przygotowanie serii probnej i jej wykonanie, ktére obejmuje: tech-
niczne przygotowanie wykonania serii probnej oraz opracowanie
dokumentacji, uruchomienie produkgji serii prébnej oraz wykona-
nie serii probnej. Techniczne przygotowanie serii probnej w szcze-
golnosci wymaga m.in. przygotowania dokumentacji konstrukcyj-
nej (w tym rysunki konstrukcyjne), dokumentacji technologicznej
(opis proceséw technologicznych oraz normy zuzywania i wydaj-
nosci), warunkéw technicznych oraz harmonogramu realizacji po-
szczegdblnych zadan.

Il. Badanie serii probnej - jej wynikiem powinno by¢ ujawnienie i usu-
niecie wad, btedéw i niezgodnosci w rysunkach konstrukcyjnych
i procesach technologicznych, co mozna uzyskac jedynie przez
przeprowadzenie préby kontrolne;j.

lll. Przygotowanie uruchomienia produkgji, ktére obejmuje techniczne
przygotowanie produkgcji oraz uruchomienie produkgji docelowe;j.

Zdolnos¢ wdrozeniowa to pojecie okreslajgce mozliwos¢ praktycznego

wykorzystania danego rozwigzania w praktyce. Obejmuje ona bowiem

096t przestanek, warunkéw i wymagan niezbednych do praktycznego
urzeczywistnienia konkretnych innowacji oraz warunkowana jest przez



mozliwo$¢ udzielenia odpowiedzi na pytania: Czy wdrozenie jest realne
w sensie fizycznym, ekonomicznym i finansowym? Czy w realizacji nie
przeszkodza wzgledy techniczne, spoteczno-gospodarcze itp.?
Analiza zdolnosci wdrozeniowej moze byc¢ instrumentem usprawnienia
przygotowania i wdrazania nowych rozwiazan, pod warunkiem roz-
strzygniecia szeregu praktycznych probleméw, odnoszacych sie do:
« procedur doboru oceny i odpowiadajacych im miernikoéw,
« kwantyfikowania miernikéw,
« metod analizy i oceny wzajemnych powigzan miedzy réznymi mierni-
kami oceny,
» metod agregacji ustalen czastkowych, bazujacych na wynikach po-
miaréw i badaniach szczegoétowych.
Zastosowanie analizy zdolnosci wdrozeniowej, bazujacej na racjonal-
nych metodach, pozwala na zmniejszenie ryzyka projektu i w miare
doktadne oszacowanie prawdopodobienstwa wykonania zadania. Jest
ona zatem elementem procedury podejmowania decyzji w sprawie
kontynuowania przygotowan i realizacji projektu. Daje réwniez szanse
wczesnego przerwania prac i szukania innych drog realizacji zaktada-
nych celéw. Warto podkresli¢, ze przerwania prac nie nalezy traktowac
jedynie jako porazki — w ostatecznym rozrachunku moze to dla przed-
siebiorstwa oznacza¢ szanse unikniecia znacznie wiekszych strat, ktére
spowodowane bytyby przez uruchomienie nierentownego projektu.
W ramach procesu wdrazania innowacji efekt prowadzonych prac roz-
wojowych przeksztatcany jest w konkretny wyréb, proces wytwarza-
nia, rozwigzanie organizacyjne itp. W procesie tym, w roznym stopniu,
udziat biorg (obok wdrazajacych) takze tworcy rozwigzania. W przypad-
ku wiekszych projektéw, z uwagi na koszty i warunki kompleksowosci
procesu wdrozeniowego wynika takze potrzeba udziatu w procesie
wdrazania uzytkownika koncowego, ktéry bedzie postugiwac sie no-
wym wyrobem lub systemem organizacyjnym. Nie utatwia to kierowa-
nia procesami wdrozeniowymi, ktére ze wzgledu na swoja komplek-
sowos¢ i ztozonos¢ struktury, wymagaja pokonania szeregu trudnosci.
Bardzo czesto kierujacy wdrozeniem ma do czynienia z sytuacjami,
ktére znajduja sie poza zakresem mozliwym do sterowania. Trudnosci
te wynikaja miedzy innymi z faktu, ze w kazdym przypadku wdrazanie
innowacji jest czynnoscia (procesem) niepowtarzalng. Wiasciwie kazdy
projekt wdrozenia nowego wyrobu lub procesu wytwarzania rézni sie
16 od dotychczas istniejacych i wymaga jednostkowych decyzji.









ROZDZIAL 2
Przeglad zrédet finansowania innowacji







Zrédha finansowania proceséw innowacyjnych w przedsiebiorstwach

mozna podzieli¢ na dwie grupy. Pierwsza z nich to zrédta oparte na me-

chanizmie wypozyczenia srodkéw finansowych od réznych instytucji.

Druga natomiast jest zwigzana z dokapitalizowaniem przedsiebiorstwa

bez koniecznosci zwrotu wktadéw pienieznych. Poza tymi dwoma gru-

pamiistnieja r6zne mechanizmy faczace obie te cechy badZ wspomaga-

jace proces pozyskiwania zrédet finansowania innowacji.

W4réd najbardziej efektywnych zrédet finansowania zaliczanych do

pierwszej grupy mozna wymienic:

« kredyt bankowy,

- leasing,

« pozyczke z funduszu pozyczkowego.

Natomiast do zrédet drugiej grupy zalicza sie:

« venture capital,

- dotacje z funduszy strukturalnych EU lub innych instytucji i organizacji
miedzynarodowych.

W dalszej czesci wymienione zrddta finansowania zostang szerzej scha-

rakteryzowane. W osobnym podrozdziale zostana wskazane instru-

menty finansowe, ktére sg nakierowane na finansowanie projektéw

komercjalizacji nowych technologii. Ich szczegétowa charakterystyka

jest przedstawiona w innym opracowaniu wydanym w ramach niniej-

szej serii — w tomie, Zrodla finansowania dla komercjalizacji technologii

i wiedzy”.

2.1. Kredyt bankowy

W dostepnej na rynku finansowym ofercie bankéw kredyt zajmuje
centralng pozycje. Z tego wzgledu banki oferujg kredyty réznego
typu, réznigce sie przeznaczeniem, dtugoscia kredytowania, sposo-
bem sptaty itp. W tabeli ponizej przedstawiono bardziej szczegéto-
wy podziat kredytéw, bioracy pod uwage rézne kryteria podziatu.

Tabela 1. Rodzaje kredytéw wg réznych kryteridéw klasyfikacji.

Kryterium Rodzaj kredytu

osoby prawne

Podmiot umowy
osoby fizyczne prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza

krotkoterminowe - do 1 roku

Czas kredytowania Srednioterminowe — od 1 roku do 3 lat

dtugoterminowe powyzej 3 lat
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. w rachunku kredytowym
Metoda udzielania kredytu

w rachunku biezacym

obrotowe

Cel gospodarczy inwestycyjne

inne (eksportowe, wielocalowe, dyskonta weksli itp.)

raty state

Forma sptaty raty malejace

kredyt z ratg balonowa

Zrédto: opracowanie whasne.

Pozyskanie kredytu

Z punktu widzenia procedur pozyskania kredytu, wskaza¢ mozna dwie
najwazniejsze grupy kredytéw bankowych, przeznaczonych dla pod-
miotéw gospodarczych. Sa to kredyt inwestycyjny oraz kredyt obroto-
wy. Kredyty inwestycyjne sg udzielane z reguty na dtuzszy okres cza-
su (ten dtuzszy okres oznacza w teorii ponad rok, jednak w praktyce
kredyty inwestycyjne udzielane sg w zasadzie na okresy diuzsze niz
3 lata). Cecha charakterystycznga kredytu inwestycyjnego jest jego prze-
znaczenie — konkretne przedsiewziecia inwestycyjne. W praktyce nie
ma wiekszego znaczenia, jakiego rodzaju jest to przedsiewziecie. Banki
(przy pewnych zastrzezeniach) sg gotowe finansowac wszystkie przed-
siewziecia inwestycyjne, pod warunkiem uwiarygodnienia mozliwosci
sptaty zadtuzenia $rodkami pienieznymi, pochodzacymi z efektéw re-
alizacji inwestycji.

Procedura udzielania kredytu inwestycyjnego jest podobna w kazdym
banku i sktada sie z kilku etapow:

1. Ocena wiarygodnosci przedsiebiorcy.

Ocena planowanego przedsiewziecia.

Ocena ryzyka i zabezpieczenh.

Koszt kredytu i forma sptaty — negocjacje.

vk N

Wyptata srodkéw pienieznych.

Ponizej znajduje sie charakterystyka wskazanych wyzej etapéw:

1. Ocena wiarygodnosci przedsiebiorcy — na tym etapie analitycy
banku sprawdzaja historyczne dane finansowe, starajac sie ocenic
sytuacje ekonomiczno-finansowg wnioskodawcy. Obecnie banki
wykorzystuja systemy informatyczne wspomagajace ten proces,
zwane systemami ratingowymi. Sama ocena dokonywana jest wg
$cistego algorytmu, uwzgledniajgcego wartosci od kilku do kilku-



nastu wskaznikéw finansowych (w tym m.in. poziom zadtuzenia,
ptynnos¢ finansowa, rentownos¢ itp.), wartosci brzegowe tych
wskaznikow sg uzaleznione od polityki danego banku. Na Rysunku
2 jest ona pokazana jako ,czynniki ilosciowe”. Jest ona zwykle uzu-
petniana o elementy jakosciowe, odnoszace sie do sektora, ale réw-
niez m.in. do oceny dotychczasowej wspotpracy z bankiem. Efek-
tem dokonanej analizy jest najczesciej warto$¢ 0-1, tzn. decyzja, ze
dany klient jest wiarygodny, czyli posiadajacy zdolnos¢ kredyto-
wa lub klient niewiarygodny, nieposiadajacy zdolnosci kredytowej.

Rysunek 2. Schemat procesu oceny zdolnosci kredytowej w banku.

Wewnetrzny system ratingowy banku

Algorytm

statystyczny

wyliczajacy

rating II
—mil I

123456789
Rating

Czynniki
jakosciowe

Potencjalny
kredytobiorca

Czynniki
ilosciowe

- J

Zrédto: opracowanie wiasne na bazie European Basel Il survey.

2. Ocena planowanego przedsiewziecia — na tym etapie przedsie-

biorca z reguty jest zobowigzany do przedstawienia biznesplanu
inwestycji, chociaz nie w kazdym banku oznacza to koniecznos¢
przedstawiania oddzielnego dokumentu o tej nazwie, niekiedy wy-
starczajacy jest szczegdtowy opis na standardowych formularzach
banku. Przedsiewziecie to jest oceniane pod wzgledem przydatno-
$ci rynkowej oraz wptywu jego realizacji na stan ekonomiczno-fi-
nansowy przedsiebiorcy. Na tym etapie decyzja banku zalezy gtéw-
nie od wiarygodnosci danych, jakie przedstawit przedsiebiorca. Jest
to niezwykle trudny etap catej procedury.

Ocena ryzyka i zabezpieczen to etap, podczas ktérego przedsie-
biorca i inwestycja sg oceniane przez wyspecjalizowane komorki
w bankach, zajmujace sie oceng ryzyka. Gtéwng osig analizy na
tym etapie jest bezpieczenstwo udzielenia kredytu, na ktére skta-
da sie: mozliwos$¢ sptaty zobowiagzan oraz stopien zabezpieczenia
transakgji kredytowej. Waznym elementem oceny ryzyka jest tzw.
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udziat wtasny przedsiebiorcy. Z reguty minimalna wartos¢ tego
udziatu wynosi 20%, chociaz przy inwestycjach wysokiego ryzyka
bank moze wymaga¢ jego zwiekszenia, a w niektérych przypad-
kach (np. wysokiej koniunktury gospodarczej w danym sektorze
i w wyniku konkurencji na rynku bankowym) — zmniejszenia. Naj-
czesciej i najchetniej wykorzystywana przez banki forma zabezpie-
czenia kredytéw dtugoterminowych (inwestycyjnych) jest hipoteka
na nieruchomosci. Inne formy zabezpieczenia to cesja praw z umow,
zabezpieczenia na ruchomosciach, zabezpieczenia na majatku pry-
watnym wiascicieli itp.

Czwarty etap procedury udzielania kredytu to negocjacje kosztéw
kredytu i formy sptaty kredytu. Na koszt kredytu sktadaja sie dwa
sktadniki: prowizja oraz oprocentowanie. Prowizja od udzielenia kre-
dytu jest standardowa forma optaty za ustugi bankowe. Jej wartos¢
wyjsciowa jest zwykle podawana w tzw. tabeli optat i prowizji dane-
go banku, natomiast jest regutg, ze w przypadku duzych kredytow
banki podatne sg na negocjowanie jej wysokosci. Oprocentowanie
kredytu jest to z kolei forma zaptaty za ,obrét” srodkami pieniez-
nymi, bedacymi w dyspozycji przedsiebiorcy. Jego wysokos¢ jest
okreslana jako warto$¢ procentowa aktualnego zadtuzenia przed-
siebiorcy w skali okresu sptaty kredytu (najczesciej miesiecznie).
Na wysokos¢ oprocentowania maja wptyw dwa czynniki: wysokos¢
oprocentowania srodkéw na tzw. rynku miedzybankowym (WIBOR)
oraz wysokos$¢ marzy banku. Marza jest wyliczana przez analitykéw
banku (réwniez analitykdw ryzyka), ktérzy biora pod uwage przy jej
okreslaniu, atrakcyjnosc rynku, na ktérym dziata i/lub bedzie dzia-
tat przedsiebiorca oraz rodzaj i warto$¢ zabezpieczen. Jej wysokos¢
réwniez moze by¢ przedmiotem negocjacji.

Ostatni etap to wyptata srodkow pienieznych. Wyptata moze na-
stepowac w réznych trybach. Najpopularniejszym jest wyptata
w transzach uzaleznionych od stopnia zaawansowania finansowa-
nego projektu. Moze ona nastepowac na wydzielony rachunek kre-
dytowy przedsiebiorcy badz bezposrednio na rachunek wykonawcy
danego projektu. Drugim trybem wyptaty kredytu jest postawienie
srodkéw do dyspozycji przedsiebiorcy na wyodrebnionym rachun-
ku kredytowym. Trzecim trybem jest refinansowanie, tzn. przeka-
zanie przedsiebiorcy na wyodrebniony rachunek kredytowy warto-
$ci kredytu réownej udziatowi banku w finansowaniu zakornczonej



inwestycji. Tryb ten jest wykorzystywany dos¢ rzadko i z reguty

w takich przypadkach, gdy przedsiebiorca ukonczyt juz inwestycje,

a srodki finansowe chce przeznaczy<¢ na jej rozwoj.
Obok kredytow inwestycyjnych, przedsiebiorcy moga korzystac z for-
my kredytowania tzw. kredytem obrotowym. Przedsiebiorcy posiada-
jacy wysoka dynamike obrotéw czesto wykorzystuja ten rodzaj kredy-
tu do finansowania biezacych projektow inwestycyjnych. Przydatnos¢
takiego rozwigzania dla finansowania projektéw innowacyjnych jest
jednak niewielka. Kredyty obrotowe (lub bardziej poprawnie kredyty
krétkoterminowe) przeznaczone sa na finansowanie biezacych potrzeb
przedsiebiorstwa zwigzanych z zaopatrzeniem, produkcja i sprzedaza
towardow lub ze $wiadczeniem ustug oraz procesem rozliczen pieniez-
nych. Moga one przybierac¢ dwie formy: kredytu w rachunku biezgcym
oraz kredytu w rachunku kredytowym. Pierwszy z nich jest udzielany
jako kredyt odnawialny na okres nie dtuzszy niz 1 rok. Wykorzystanie ta-
kiego kredytu nastepuje w drodze realizacji ptatnosci w ciezar rachunku
biezacego przedsiebiorcy, za$ jego sptata pochodzi z najblizszych wpty-
wow na tenze rachunek biezacy. Natomiast kredyt w rachunku kredy-
towym moze by¢ udzielony na sfinansowanie okreslonej transakcji lub
tez jako linia kredytowa odnawialna badz nieodnawialna. Kazda sptata
czesci badz catosci wykorzystanego kredytu powoduje odpowiednie
podwyzszenie wolnego salda kredytu o sptacong kwote. Daje to przed-
siebiorcy mozliwos$¢ wielokrotnego wykorzystywania srodkéw do wy-
sokosci wolnego salda kredytu w catym okresie.

Czynniki sukcesu wniosku kredytowego

Przygotowujac sie do zaciggniecia kredytu nalezy zwrdéci¢ uwage na kil-
ka spraw, ktére moga zdecydowac o pomysinym rozpatrzeniu wniosku
kredytowego.

Po pierwsze, wiekszo$¢ bankow jest zorganizowana w taki sposob,
Ze inny pion zajmuje sie obstuga klienta indywidualnego, inny obstuga
matych i $rednich przedsiebiorstw, a jeszcze inny klientami korpora-
cyjnymi. R6znica pomiedzy tymi dwoma ostatnimi polega na wartosci
rocznych obrotéw. Ich graniczng warto$¢ kazdy z bankéw ustala samo-
dzielnie i s3 to kwoty od ok. 2 do 10 milionéw ztotych rocznego obro-
tu. Kompetencje tych pionéw sie wykluczajg, tzn. inne warunki wspét-
pracy sa dla przedsiebiorcow z jednej i drugiej grupy, inne osoby ich
obstuguja itp.
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Po drugie, jak juz wczesniej zostato wspomniane, banki oceniajg klien-
ta biorac pod uwage jego dane historyczne, tak wiec planujac wspot-
prace kredytowg z bankiem warto zadba¢ o wynik pomiaru wskazni-
kéw finansowych na dtugo wczesniej, niz termin aplikowania o kredyt.
Najczesciej popetniane w tym zakresie btedy to warto$¢ zobowigzan
wobec dostawcédw znaczaco przewyzszajgca wartos$¢ aktywdw obroto-
wych (staba warto$¢ wskaznika ptynnosci) czy znaczaca wartos¢ wskaz-
nika zadtuzenia (zbyt maty udziat wtasnych srodkéw w majatku firmy).
| mimo, ze z praktycznego punktu widzenia wartosci wskaznikéw nie
oddaja rzeczywistosci, poniewaz np. mozna mie¢ odbiorcéw ptacacych
w bardzo krotkich terminach i dostawcéw, ktérzy standardowo oferuja
dtugi terminy ptatnosci i nie jest to niczym nagannym, to jednak ocena
wskaznikowa jest ,bezduszna”i nawet bardzo dobre projekty moga na-
wet nie zosta¢ poddane ocenie przez analitykéw.
Po trzecie, prezentacja projektu. Najczesciej odbywa sie ona w formie
biznesplanu, jednak przedsiebiorcy bardzo mylnie utozsamiaja bizne-
splan jedynie z analiza finansowa projektu. Nalezy bezwzglednie prze-
strzega¢ zasady, ze w biznesplanie przedstawiony jest caty kontekst
projektu (a wiec réwniez przedsiebiorstwo starajace sie o kredyt), pro-
jekt oraz jego rynkowe i finansowe rezultaty. Zaden bank nie bedzie
sktonny do finansowania kredytem inwestycji, dla ktérej przedsiebiorca
nie wykaze mozliwosci finansowych na jej rozwdj powdrozeniowy. Bar-
dzo czesto przedsiebiorcy wykazuja duze wartosci wktadu wtasnego do
samego projektu inwestycyjnego, nie biorac pod uwage, ze ten whasny
kapitat niezbedny jest rowniez w celu rozwoju jego efektéw. To ,prze-
oczenie” dotyczy szczegdlnie tych przedsiebiorcéw, ktdrzy nie musza
(bo takie sg warunki banku) sktada¢ petnego biznesplanu, a jedynie
wypetniaja gotowe formularze przygotowane przez bank - cafa analiza
jest wykonywana, niejednokrotnie w petni ,automatycznie’, przez pra-
cownikoéw banku.
Wielu przedsiebiorcéw uwaza, ze finansowanie projektéw ze srodkéw
bankowych to ostatecznos¢, sg one drogie, wspdtpraca z bankiem
uciazliwa, a wartos¢ zabezpieczen wielokrotnie przewyzsza wysokos¢
kredytu. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze jest to najszybsza metoda
pozyskania finansowania. Nadzor ze strony banku nie jest wcale tak
ucigzliwy i dotyczy gtéwnie wydatkowania srodkéw, a nie prowadzenia
dziatalnosci, a koszt kredytu jest oczywiscie wysoki, jednak po gtebszej
26 analizie licznych ukrytych kosztéw pozostatych zrodet finansowania,



nie wydaje sie juz taki nie do zaakceptowania. Poza tym, szczegdlnie
w dziedzinie inwestycji proinnowacyjnych, zaniechanie dziatania moze
by¢ znacznie drozsze (koszt utraconych korzysci, utrata rynkoéw zbytu
itp.) niz oddanie czesci zyskow bankowi.

Podsumowujac, kredyty inwestycyjne sa dos¢ prosta forma pozyska-
nia finansowania na rozwdj przedsiebiorstwa, w tym na dziatalnos¢
innowacyjna. Nalezy przy tym jednak zwréci¢ uwage na koniecznos¢
uwiarygodnienia przed bankiem opfacalnosci danego przedsiewziecia
w stosunkowo krétkim czasie (mimo, ze moéwi sie o kredytach dtugoter-
minowych, to ich dtugoterminowos$¢ dotyczy okresu sptaty, a nie uzy-
skania stabilizacji rynkowej przedsiewziecia). Gtéwnie z tego wzgledu
moga by¢ przy ich wykorzystaniu finansowane innowacje produktowe
i procesowe o duzym stopniu dojrzatosci rynkowej. Typowym przy-
ktadem moze by¢ stworzenie linii technologicznej w oparciu o wtasng
badz pozyskang z zewnatrz technologie wraz z cala jej infrastrukturg
(np. budynki, budowle, drogi, media itp.).

2.2. Leasing

Coraz bardziej powszechnym Zrédtem dtugoterminowego finansowa-
nia ré6znorodnych przedsiewzie¢ inwestycyjnych oraz wzrostu majat-
ku przedsiebiorstwa jest leasing. Jest on forma uzyskiwania réznego
rodzaju débr inwestycyjnych na podstawie dtugoterminowej umowy,
w ktdrej dawca zobowiazuje sie odda¢ do dyspozycji biorcy okreslone
dobra w zamian za ustalone optaty. Rozwdj przedsiebiorstwa mozna za-
tem przyspieszy¢ nie angazujac w ten proces natychmiastowo znaczne-
go kapitatu, jesli mozna pozyczy¢ maszyny, urzadzenia, srodki transpor-
tu, komputery itp. Istotniejsze jest bowiem uzywanie rzeczy, osigganie
z nich pozytkéw gospodarczych, niz ich posiadanie na wtasnosé. Dlate-
go tez ten instrument finansowania potrzeb inwestycyjnych przedsie-
biorstw rozwija sie bardzo dynamicznie.

Istnieje wiele rodzajéw i form transakgji leasingowych. Jedne z nich sg
czesciej stosowane, inne ciesza sie mniejszg popularnoscig. Wyrdznie-
nie tych form jest zwigzane z mozliwymi do zastosowania kryteriami
poréwnawczymi. Mogg nimi by¢: cel leasingu, sposdb finansowania,
charakter umowy oraz okres jej obowigzywania. W sposéb syntetyczny
zaprezentowano je w ponizszej tabeli.
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Tabela 2. Rodzaje leasingu wg réznych kryteriow klasyfikacji.

Kryterium Rodzaj leasingu

bezposredni

Liczba stron umowy
posredni

dobra inwestycyjne

Przedmiot umowy dobra konsumpcyjne

dobra unikatowe

petny zwrot kosztow

Zamortyzowanie wydatkéw
czesciowy zwrot kosztow

krotkoterminowy

Czas trwania umowy Srednioterminowy

dtugoterminowy

operacyjny

Charakter prawny umowy finansowy

zwrotny

petny
czysty

Obciagzenie kosztami przedmiotu leasingu

czynny

Kierunek ruchu przedmiotu leasingu

bierny

Zrédto: opracowanie wlasne.

Leasing bezposredni ma miejsce wtedy, gdy dawca przedmiotu leasin-
gu jest jego producent lub wtasciciel. W transakcji takiej wystepuja tyl-
ko dwie strony: biorca czyli uzytkownik przedmiotu leasingu oraz jego
dawca. Leasing posredni wystepuje w sytuacjach, gdy wiasciciel przed-
miotu leasingu nie jest jego wytwdrca, jest natomiast podmiotem finan-
sujgcym zamoéwienie otrzymane od leasingobiorcy. Na zlecenie biorcy
wyszukuje okreslonego dostawcy przedmiotu leasingu oraz dokonuje
jego zakupu. Taka sytuacja oznacza, iz miedzy wytwoércg przedmiotu
leasingu a jego biorcg wystepuje wyspecjalizowany posrednik — firma
leasingowa. Nabywa ona przedmiot leasingu od wtasciciela i sama od-
daje go w leasing klientowi - biorcy.

Inny podziat uméw leasingu uwzglednia przedmiot umowy leasingo-
wej. Wedtug tego kryterium wyrdznia sie leasing instalacji zespotéw
produkcyjnych (plant leasing), gdy przedmiotem leasingu jest zorgani-
zowana linia produkcyjna, ciag technologiczny itp. oraz leasing wypo-
sazenia — gdy dotyczy on pojedynczych maszyn czy urzadzen.

Leasing krotkoterminowy zawierany jest najczesciej na okres nie dtuz-
szy niz 3 lata — w praktyce jest to umowa leasingu operacyjnego. Leasing
srednioterminowy dotyczy okreséw od 3 do 10 lat, a dtugoterminowy
obejmuje okresy powyzej 10 lat. Najczesciej sg to umowy leasingu nie-
ruchomosci.



Leasing z petnym pokryciem kosztéw wystepuje najczesciej w umowach
leasingu finansowego. Istotne znaczenie maja w tym zakresie koszty
nabycia przedmiotu leasingu, odsetki od kredytu, jesli przedmiot byt
w oparciu o niego finansowany, koszty zwigzane z utrzymaniem przed-
miotu leasingu w stanie gotowosci eksploatacyjnej oraz skumulowany
zysk dawcy.

Leasing moze rowniez wystepowac w formie niepetnego zwrotu kosz-
tow poniesionych przez strone — dawce. Taka sytuacja wystepuje naj-
czesciej w umowach leasingu operacyjnego. Wtedy przedmiot leasingu
musi podlega¢ wielokrotnym umowom leasingu, by pokry¢ wydatki
inwestycyjne poniesione przez dawce na jego zakup.

Leasing petny wystepuje w sytuacjach, gdy koszty utrzymania przed-
miotu leasingu w stanie przydatnosci ekonomicznej, koszty jego re-
montéw, ubezpieczenia i napraw ponosi leasingodawca. Natomiast,
gdy ten obowigzek spoczywa na leasingobiorcy, mamy do czynienia
z leasingiem czystym, zwanym réwniez leasingiem netto.

W praktyce gospodarczej najwazniejsze znaczenie majg nastepujace
formy leasingu:

. zWrotny,

s operacyjny,

- finansowy.

Leasing zwrotny polega na sprzedazy wytworzonego dobra inwesty-
cyjnego spotce leasingowej przy réwnoczesnym zawarciu umowy le-
asingu na wykorzystywanie tego dobra. Z takiej formy leasingu korzy-
stajg gtdwnie przedsiebiorstwa sfery produkcyjnej, ktére odczuwaja
w okreslonym momencie brak ptynnosci finansowej, nie maja srodkéw
finansowych na biezace optacenie ciggtosci proceséw gospodarczych
oraz nie sg w stanie réwniez pozyska¢ srodkéw finansowych z innych
zrédet, np. z sektora bankowego. Dzieki za$ sprzedazy takiego srodka
produkgji, czasami nieruchomosci, firmie leasingowej, uzyskujg na-
tychmiastowy doptyw gotoéwki. A poprzez leasing zwrotny moga nadal
uzytkowac dany przedmiot leasingu. Sprawa jego wtasnosci pozostaje
kwestig drugorzedna.

Leasing operacyjny, zwany rowniez eksploatacyjnym lub biezacym, po-
lega na oddaniu okreslonego dobra w uzytkowanie na okreslony czas,
zazwyczaj krétszy niz okres petnej amortyzacji wartosci danego dobra.
Czyli moze ono by¢ oddawane w leasing wielokrotnie. Leasingobiorca
w ramach takiej umowy zobowigzany jest do ptatnosci rat leasingowych.
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Na wielkos¢ tej raty sktadaja sie dwa elementy: rata wartosci urzadzenia
oraz oprocentowanie tej wartosci. Stanowig one koszty uzyskania przy-
chodu w firmie leasingobiorcy. Natomiast leasingodawca, jako wtasciciel
przedmiotu leasingu, wykazuje go nadal w bilansie, wobec tego moze
dokonywac odpiséw amortyzacyjnych. Poza tym dawca ponosi koszty
napraw, serwisu technicznego oraz ubezpieczenia przedmiotu leasingu
(cho¢ moze to stanowic¢ element warunkéw umowy leasingowej).
Leasing finansowy zwany jest rowniez kapitatowym lub inwestycyjnym.
Umowa tego typu ma charakter dtugoterminowy, okres jej obowigzy-
wania jest zblizony do petnej amortyzacji wartosci przedmiotu leasin-
gu. Zwykle tez dotyczy on doébr inwestycyjnych o wiekszej wartosci niz
w przypadku umowy leasingu operacyjnego. Z reguty rbwniez nie ma
mozliwosci wypowiedzenia umowy przed terminem zakonczenia jej
obowigzywania. Koszty eksploatacji danego urzadzenia, ryzyko jego
zestarzenia sie moralnego itp., ponosi sam leasingobiorca. W umowie
tej moze wystapic¢ réwniez opcja przejecia wtasnosci danego dobra po
okresie umowy przez leasingobiorce, wobec tego to on wykazuje war-
tos¢ przedmiotu leasingu w bilansie. Ma zatem mozliwos$¢ dokonywania
odpiséw amortyzacyjnych. Z drugiej strony, czes¢ kapitatowa raty leasin-
gowej nie stanowi w tym przypadku jego kosztu uzyskania przychodu.
Podsumowujac kwestie dotyczace podstawowych kryteriow klasyfika-
cyjnych leasingu, w ponizszej tabeli zestawione zostaty gtéwne cechy
leasingu operacyjnego i finansowego.

Tabela 3. Podstawowe réznice miedzy leasingiem operacyjnym a finansowym.

Leasing operacyjny Leasing finansowy
Okres umowy jest krotszy od okresu eksploatacji Okres umowy jest zblizony do okresu ekonomiczne-
przedmiotu leasingu. go zuzycia przedmiotu leasingu.

Mozliwe jest odstapienie od umowy przed jej wyga- | Wcze$niejsze odstapienie od umowy wymaga zapta-
$nigciem. ty odszkodowania dawcy przedmiotu leasingu.

Koszty amortyzacji, konserwacji i remontéw przed-
miotu leasingu ponosi leasingobiorca, a jesli pokry-
wa je dawca, to za dodatkowa optata.

Koszty amortyzacji, konserwacji i remontéw przed-
miotu leasingu ponosi leasingodawca.

Przedmiot leasingu nie jest sktadnikiem aktywow le-

asingobiorcy. Przedmiot leasingu jest sktadnikiem aktywoéw biorcy.

Optaty leasingowe, sktadajace sie z czesci kantatowe] | Cze$¢ kapitatowa opfaty leasingowej jest pokrywana
i odsetkowej, w catodci zaliczane sg do kosztéw ope- | z zysku netto leasingobiorcy, za$ cze$¢ odsetkowa za-

racyjnych biorcy. liczana jest w ciezar kosztow operacyjnych biorcy.
Optaty leasingowe nie pokrywaja petnej wartosci Optaty leasingowe pokrywaja petng warto$¢ przed-
przedmiotu leasingu. miotu leasingu.

Podatek VAT naliczany jest wraz z kazdq optatg leasin- | Podatek VAT naliczany jest jednorazowo, od petnej
gowa. wartosci przedmiotu leasingu.

Zrédto: opracowanie whasne.



Rozszerzajacy sie zakres stosowania leasingu prowadzi do powstawa-

nia coraz bardziej wyszukanych jego form. Niezaleznie jednak od rodza-

ju leasingu, jego umowa jest zawsze formutowana zgodnie z wolg stron

i zich potrzebami. Do istotnych postanowien kazdej umowy leasingo-

wej nalezy okreslenie przedmiotu leasingu, czasu trwania danej umo-

wy, wysokosci opfat leasingowych i warunkéw roztozenia tychze optat

w czasie. Konieczne jest rébwniez ustalenie kosztéw obstugi, konserwa-

¢ji, remontéw i ubezpieczenia przedmiotu leasingu oraz okreslenie,

ktéra ze stron te koszty ponosi. Decydujac sie na finansowanie rozwoju

z wykorzystaniem tego zrédfa finansowania, nalezy wzigé¢ pod uwage

nastepujace elementy:

« 05zacowanie wartosci przedmiotu z dnia umowy,

« ustalenie wysokosci optaty poczatkowej wnoszonej przez biorce (najcze-
sciej jest to 10-20%),

- okreslenie dtugosci okresu obowigzywania umowy,

- okresdlenie wysokosci opfat miesiecznych zwigzanych z obstuga umowy,

- ustalenie szacunkowej wartosci przedmiotu leasingu na koniec umowy,

- ustalenie, czy raty leasingowe maja charakter staty czy zmienny,

- ustalenie, jakie odsetki karne nalezy ptaci¢ za nieterminowe dokonywa-
nie ptatnosci leasingowych,

« ustalenie strony umowy, ktéra ponosi koszty napraw i remontéw przed-
miotu leasingu,

- ustalenie strony umowy, ktéra dokonuje ubezpieczenia przedmiotu le-
asingu oraz zakresu tego ubezpieczenia,

- ustalenie, jakie sa warunki wypowiedzenia umowy przez obie strony,

- ustalenie, jakie sg warunki zakoriczenia umowy.

Analiza tych zagadnien powinna doprowadzi¢ do podjecia swiadomej

decyzji o wyborze tej formy finansowania, a w konsekwencji, do wybo-

ru oferty tego leasingodawcy, ktéry w danych warunkach rynkowych

daje najbardziej korzystne dla konkretnego przedsiebiorstwa warunki.

Ponizej przedstawiono wskazéwki praktyczne do wybranych zagad-

nien.

Oszacowanie wartosci przedmiotu umowy. W przypadku finansowa-

nia nowych urzadzen, warto$¢ przedmiotu umowy stanowi kwota,

za ktéra dostawca sprzedaje dany produkt. Wiekszego znaczenia na-

biera ten punkt w przypadku zakupu uzywanych maszyn i urzadzen,

a w szczegdlnosci w przypadku leasingu zwrotnego (zakup przez firme

leasingowa $rodkéw trwatych leasingobiorcy). Najlepszym rozwigza-
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niem w takim wypadku jest zwrdcenie sie do rzeczoznawcy majatkowe-
go w celu ustalenia aktualnej wartosci rynkowej przedmiotu leasingu.
Baze danych rzeczoznawcéw, wyceniajacych ruchome $rodki trwate,
prowadzi np. Naczelna Organizacja Techniczna.

Ustalenie wysokosci optaty poczatkowej. Na wartosc tej optaty skfadaja
sie miedzy innymi takie elementy jak: optata manipulacyjna, znaczna
czes¢ tzw. kosztow ryzyka leasingodawcy oraz czes¢ wartosci przed-
miotu leasingu. Ustalenie ,optacalnej” dla leasingobiorcy wysokosci tej
optaty jest kwestig indywidualng i wymaga odpowiednich wyliczen.
Z reguty, im wyzsza optata wstepna, tym nizsze raty leasingu i tanszy
koszt leasingu jako catej transakcji. Wiekszy problem i watpliwosci bu-
dzi problem zaliczenia (badz nie) wysokosci tej optaty w podatkowe
koszty uzyskania przychodu. Cze$¢ urzedoéw skarbowych stata i nadal
stoi na stanowisku, ze wartos¢ tej optaty powinno sie rozlicza¢ podat-
kowo w czasie, proporcjonalnie do czasu trwania umowy leasingowe;j.
Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze Wojewoddzki Sad Administracyjny
w Warszawie, wyrokiem z dnia 17 czerwca 2008 roku, nie zgodzit sie
z prezentowanym stanowiskiem organdw podatkowych, uznajac,
ze wstepna optate leasingowa nalezy zalicza¢ jednorazowo do kosztow
uzyskania przychodéw. Sad wskazat, ze ,opfata ta jest kosztem jedno-
razowym zwigzanym z zawarciem umowy leasingu, a w konsekwencji
i wydaniem samego przedmiotu leasingu”. Z punktu widzenia podat-
kowego, dla przedsiebiorcy jest niezwykle wazne, czy bedzie mogt
odliczy¢ od dochodu catos¢ czy tylko czes$é kosztow optaty wstepnej
i czesto sam fakt mozliwosci jednorazowego odliczenia jest czynnikiem
decydujgcym o skorzystaniu z tej formy finansowania.

Ustalenie szacunkowej wartosci przedmiotu leasingu na koniec umo-
wy. Wartos¢ ta jest pochodna wysokosci opfaty wstepnej oraz wysoko-
$ci i czasu sptat rat leasingowych. Generalnie, im wyzsza optata wstep-
na i/lub wyzsze raty leasingowe czy dtuzszy czas trwania umowy, tym
wartosc ta bedzie nizsza. Jest ona jednocze$nie podstawg do okreslenia
kosztéw ewentualnego wykupu przedmiotu leasingu. W tym miejscu
nalezy ponownie zwréci¢ uwage na kwestie podatkowe. Jesli przed-
siebiorca wykupi urzadzenie leasingodawcy, to z takg wartoscia, po ja-
kiej nastapit wykup, przedmiot ten zostanie zaksiegowany jako srodek
trwaly i jednoczesnie bedzie ona podstawa do obliczenia jego kosztéw
amortyzacji. W przypadku, w ktérym wartos¢ wykupu jest niska (tj. niz-
sza niz faktyczna wartos¢ rynkowa, np. 2-5% co jest czestg praktyka),



z takg sama niska wartoscia zostanie ten $rodek trwaty wpisany do
ewidencji przedsiebiorcy. Dodatkowo, w przypadku jego ewentualnej
dalszej sprzedazy po cenie rynkowej, w stosunku do przedsiebiorcy
powstanie obowiagzek podatkowy w zakresie podatku dochodowego
od réznicy pomiedzy wartoscia sprzedazy urzadzenia, a jego wartoscia
ksiegowa (ktéra zostata wczesdniej zaksiegowana jako wartos¢ zakupu,
pomniejszana o odpisy amortyzacyjne).

Ustalenie strony umowy, ktéra ponosi koszty napraw i remontéw przed-
miotu leasingu. W przypadku leasingu srodkéw trwatych o stosunkowo
niewielkiej wartosci, jak np. samochodéw (ktéry jest chyba najpopular-
niejszym srodkiem trwaty finansowanym leasingiem), koszty te ponosi
leasingobiorca. Jednak w przypadku finansowania technologii (maszyn,
urzadzen, linii technologicznych) o znaczacych wartosciach, a szczegél-
nie gdy sa one podstawa procesu wytworczego przedsiebiorcy, sprawa
ta ma niebagatelne znaczenie. Z reguty oczywiscie koszty te ponoszone
sq przez leasingobiorce, jednak wazne jest nie tyle kto je ponosi, jak to,
jaka jest odpowiedzialnos¢ w przypadku unieruchomienia tych urza-
dzen w wyniku awarii. Problem jest o tyle skomplikowany, ze stronami
umowy, oprécz leasingodawcy i leasingobiorcy, posrednio jest réwniez
dostawca urzadzen. Warto wiec zadbac o to (na etapie podpisywa-
nia umowy), kto, kiedy i w jakiej wysokosci ponosi odpowiedzialnos¢
w przypadku awarii urzadzenia. Cho¢ kwestia ta wydaje sie logiczna,
tzn. dostawca urzadzenia w wypadku jego awarii w okresie gwarancyj-
nym, to watpliwosci budzi fakt, czy leasingodawca w tym czasie moze
obcigza¢ leasingobiorce optatami leasingowymi. Poniewaz nie ma
w tym zakresie jasnej interpretacji, warto zadbac¢ o odpowiednie zapisy
w umowie.

Popularnos¢ leasingu obcego w praktyce, mimo dos¢ znacznych kosz-
tow, wynika z faktu, ze przedsiebiorstwa, nie dysponujac wiasnymi
$rodkami finansowymi na inwestycje oraz majac trudnosci w uzyskaniu
kredytéw bankowych, moga skorzysta¢ z umowy leasingu. W zasadzie
jedynym wymaganym zabezpieczeniem jest weksel in blanco. Innych
zabezpieczen nie stosuje sie, gdyz witascicielem przedmiotu leasingu
pozostaje w trakcie umowy zawsze leasingodawca. Natomiast instytu-
cje kredytowe Zadajg z reguty dos¢ znacznych zabezpieczen, badajac
zdolno$¢ kredytowa przedsiebiorstwa i analizujgc uwaznie jego sytu-
acje finansowa. Niejednokrotnie tez sprawuja kontrole nad prawidto-
woscig wykorzystania udzielonego kredytu. Tych wszystkich ograniczen
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mozna unikna¢, korzystajac zumowy leasingu zamiast nabywania débr
inwestycyjnych poprzez wykorzystanie kredytéw bankowych.

Leasing, z punktu widzenia mozliwosci finansowania rozwoju innowacji
w przedsiebiorstwie, leasing moze by¢ stosowany w przypadku wdraza-
nia rozwigzan o wysokim stopniu dojrzatosci rynkowej. Z reguty jest to
wygodne zrédio finansowania zakupu wszelkiego rodzaju technologii
w postaci linii technologicznych, maszyn czy urzadzen. Raczej nieprzy-
datne dla finansowania prac badawczych, chyba, ze jako Zzrédto finanso-
wania aparatury laboratoryjne;j.

W warunkach ostrej konkurencji panujacej na rynku, leasing umozliwia
wdrazanie nowych technik oraz technologii, rokujgcych wysoka efek-
tywnos¢, bez angazowania w ten cel wlasnego kapitatu (szczegdlnie
dwa ostatnie rodzaje leasingu). Nie inwestujagc wtasnego kapitatu, le-
asingobiorca ma mozliwo$¢ podejmowania szybkich decyzji rozwojo-
wych. Moze takze realizowaé nieprzewidziane, ale w okreslonych wa-
runkach dochodowe, inwestycje. Powoduje to zwiekszenie ptynnosci
finansowej przedsiebiorstwa.

Z praktycznego punktu widzenia, leasing jest najprostszg forma finan-
sowania zakupoéw inwestycyjnych ze wszystkich tu przedstawionych.
Konkurencja na rynku leasingodawcéw jest bardzo duza, w zwigz-
ku z czym otrzymanie finansowania nie jest ani zbyt skomplikowane,
ani drogie.

2.3. Fundusze pozyczkowe

Skorzystanie z kredytow przez mikro- i mate przedsiebiorstwa oraz pod-
mioty dopiero rozpoczynajace dziatalnos¢ jest utrudnione. Dla przedsie-
biorcow gtéwnymi barierami w kontaktach z bankami sg brak wymaga-
nych zabezpieczen i wystarczajacej historii kredytowej. Przedsiebiorcy
skarzg sie na brak elastycznosci ze strony bankéw oraz indywidualnego
podejscia do klienta oraz na stabo rozwinieta sfere doradztwa z zakre-
su przygotowywania niezbednych dokumentéw. W takiej sytuacji, dla
wielu z nich mozliwym rozwigzaniem wydaje sie skorzystanie z ustug
funduszu pozyczkowego.
Fundusze pozyczkowe stanowig niejako uzupetnienie systemu banko-
wego, udzielajac pozyczek przede wszystkim dla mikro- i matych przed-
siebiorcéw oraz oséb, ktére rozpoczynaja prowadzenie dziatalnosci
34 gospodarczej. Dzieki ich pomocy mozna sfinansowac kapitat obrotowy,



ale tez w niewielkim zakresie innowacje. W odréznieniu od instytucji
bankowych, fundusze pozyczkowe nie wymagaja z reguty znacznych
zabezpieczen - popularnym rozwigzaniem jest poreczanie w ramach
grupy kredytowej, ktorej cztonkowie solidarnie odpowiadaja za dziata-
nia grupy, wzajemnie sie wspomagajac i kontrolujac.

W kontekscie finansowania dziatalnosci innowacyjnej, fundusze po-
zyczkowe stanowia zrédto finansowania dla projektéw o Sredniej i ma-
tej skali. Decyduje o tym dostepna wielkos¢ finansowania. Dzieje sie tak
gtébwnie ze wzgledu na ograniczenia w wartosci pozyczki. Wiekszos¢
funduszy pozyczkowych moze udziela¢ pozyczek nie przekraczajacych
kwoty 120 tys zt., jednak przecietna warto$¢ pozyczki wynosi okoto
40 tys. zt. Maksymalny okres sptaty pozyczki wynosi zwykle od 3 do
5 lat. Mozliwosci wykorzystania instrumentu finansowego o tej cha-
rakterystyce mozna upatrywac¢ w przypadku projektéw innowacji
ewolucyjnych, zwigzanych z usprawnieniami istniejgcych proceséw.
Ze srodkow pochodzacych z tego zrédta mozna réwniez wspierac bar-
dzo wczesng faze rozwoju innowacji, gdy mozliwosci uwiarygodnienia
przysztych wynikéw badan przed innymi instytucjami s3 mocno ogra-
niczone. Podkresli¢ (ponownie) nalezy, ze w poréwnaniu do kredytéw
bankowych, fundusze pozyczkowe oferujg nieco bardziej elastyczng
procedure oceny zdolnosci kredytowej oraz samego projektu. Zwieksza
to znaczaco szanse na uzyskanie finansowania dla projektéw o charak-
terze innowacyjnym.

Fundusze pozyczkowe zaczety dziata¢ w Polsce w pierwszej potowie lat
dziewiecdziesigtych. Impulsem dla ich powstania byt rozwéj systemu
inkubatoréw przedsiebiorczosci.

Instytucje prowadzace fundusz pozyczkowy funkcjonujg w réznych
formach prawnych, najczesciej stowarzyszen, fundacji i spétek. Nie
ograniczajg one swojej dziatalnosci wytacznie do udzielania pozyczek,
ale prowadzay wiele rodzajow dziatalnosci, np. szkoleniowa, doradcza
i informacyjna, zajmuja sie inkubatorami przedsiebiorczosci oraz fun-
duszami poreczeniowymi.

W potowie 2010 r. zidentyfikowano w Polsce 82 fundusze pozyczko-
we o lokalnym lub regionalnym charakterze. Na przestrzeni ostatnich
10 lat liczba funduszy sukcesywnie wzrastata i od trzech lat utrzymuje
sie na dos¢ ustabilizowanym poziomie. Najwiecej funduszy jest zlokali-
zowanych w wojewddztwie $laskim (9), zachodniopomorskim i wielko-
polskim (po 7), najmniej natomiast w opolskim (2).
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Fundusze pozyskuja kapitat pozyczkowy z réznych zrédet. W ostatnich
latach najwiekszym ,dostarczycielem” kapitatu byt program pomocowy
SPO WKG. Ponadto, do istotnych zrédet nalezy zaliczy¢ rowniez fundu-
sze centralne oraz $rodki wiasne instytucji prowadzacych fundusze. Naj-
mniejsze zaangazowanie finansowe w instrumenty wsparcia rozwoju lo-
kalnego wykazuja samorzady lokalne i regionalne.

Tabela 4. Struktura kapitatu pozyczkowego wg zrédet pochodzenia w 2010 .

L.p. | Zrédto pochodzenia Udgziat w finansowaniu
1. | SPO WKP/PARP 35%

2. | Srodki wiasne instytucji afiliujacej 25%

3. | Fundusze centralne 14%

4. | Srodki samorzadowe 7%

5. | Inne 19%

Zrédto: Osrodki innowadji i Przedsiebiorczosci w Polsce, Raport 2010, PARP, Warszawa 2010.

Na przestrzeni ostatnich dziesieciu lat, w ukierunkowaniu funduszy na
poszczegdlne grupy odbiorcdw nastepuja sukcesywnie zmiany, zmierza-
jace do wspierania wybranych grup odbiorcéw. Szczegdlnie ro$nie zain-
teresowanie firmami innowacyjnymi oraz ustabilizowanymi podmiotami,
tworzacymi miejsca pracy. Wyraznie widoczny jest spadek zainteresowa-
nia osobami bezrobotnymi i po raz pierwszy podejmujacymi dziatalnosc¢
gospodarczg na rzecz firm istniejacych lub zatrudniajgcych bezrobotnych.
Trudne doswiadczenia pierwszych lat dziatalnosci funduszy - ktopoty
ze sptata pozyczek przez bezrobotnych - sktonity je do stopniowej zmiany
polityki i poszukiwania odbiorcéw bardziej wiarygodnych, anizeli osoby
bezrobotne. Zbiegto sie to w czasie z pojawieniem sie na rynku mozliwosci
dofinansowania kapitatu pozyczkowego na zasadach uwzgledniajacych
dziafajace juz podmioty gospodarcze jako potencjalnych beneficjentéw
wsparcia finansowego.
Odbiorcami ustug pozyczkowych sg w gtéwnej mierze mikroprzedsiebiorcy
rozwijajacy dziatalno$¢ gospodarcza, mate przedsiebiorstwa zwiekszajace
zatrudnienie oraz potencjalni przedsiebiorcy, myslacy o samozatrudnieniu.
Wedtug danych Polskiego Stowarzyszenia Funduszy Pozyczkowych
z 2009 roku, w catym okresie swojej dziatalnosci fundusze udzielity pra-
wie 181 tys. pozyczek na kwote prawie 3 mld zt. Statystyczny fundusz ob-
stuguje miesiecznie srednio 37 oséb zainteresowanych pozyczka, w tym
prawie 13 kobiet. Sposrdd zainteresowanych 76% sktada wniosek, w tym
36 41% kobiet. Liczba pozyczek zalezy gtéwnie od aktywnosci personelu



funduszu i potencjatu rynku oraz wsparcia lokalnego ze strony administra-
cji rzadowej, samorzadowej i $srodowiska biznesu. Srednie oprocentowa-
nie trzyletniej pozyczki wyniosto w 2009 roku 7,97%, a sptacalnos¢ 87%.
O preferencyjnym charakterze udzielanych pozyczek swiadczy rowniez
$redni, oczekiwany wkiad wtasny w wysokosci 18,7%, przy maksymalnym
20% wktadzie przedsiebiorcy w przedsiewziecie.

W 2009 roku 39% funduszy zadeklarowato wspieranie przedsiewzie¢ in-
nowacyjnych, srednio 1/3 firm wspétpracujacych z nimi w zakresie finan-
sowania, to firmy oparte na nowych produktach i technologiach.
Analizujac oferty instytucji zarzadzajacych funduszami pozyczkowymi,
mozna zauwazy¢, ze nie maja one uniwersalnego wykazu warunkow,
ktérych spetnienie jest niezbedne, aby wnioskowaé o pozyczke. Kazdy
z funduszy przyjmuje oczywiscie zatozenie, ze pozyczki nie sg udzielane
podmiotom, ktére nie posiadajg zdolnosci do sptaty lub zmierzajg do ban-
kructwa, jednak pozostate warunki moga by¢ dostosowane do potrzeb,
mozliwosci i sytuacji, w jakich znajduje sie przedsiebiorca.

Jako cechy, odrézniajace oferte funduszy pozyczkowych od innych zrédet
finansowania, wskazuje sie najczesciej: niskg wysoko$¢ udostepnianych
srodkoéw, niewielki stopien sformalizowania oraz indywidualny kontakt
z ekspertami funduszy, co przy tej skali udostepnianych srodkow jest
rzadko spotykane w bankach. Sytuacja w zakresie udostepnianych $rod-
kéw i okresu wykorzystywania srodkéw w ostatnich latach ulega jednak
wyraznej poprawie: spotka¢ mozna oferty z kwotami pozyczek ponad
500 tys. zt i okresem sptaty 5 lat.

Ponizej przedstawiona zostata lista pieciu funduszy o zasiegu ogdlnokra-
jowym. Liste teleadresowa lokalnych funduszy pozyczkowych zrzeszo-
nych, nalezacych do Polskiego Stowarzyszenia Funduszy Pozyczkowych,
mozna znalez¢ na stronie http://www.psfp.org.pl, natomiast dane fundu-
szy pozyczkowych zarejestrowanych w Krajowej Sieci Ustug na stronie
http://ksu.parp.gov.pl.

Tabela 5. Lista funduszy pozyczkowych o zasiegu krajowym.

L.p. | Nazwa organizacji Strona internetowa
1. | Fundacja na rzecz Rozwoju Polskiego Rolnictwa www.fdpa.org.pl
2. | Fundacja Wspomagania Wsi - Program Mikropozyczek www.fww.org.pl
3. | Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej www.efrwp.com.pl
4. | Fundusz MIKRO Sp. z o.0. www.funduszmikro.pl
5. | Bank Gospodarstwa Krajowego - Program Pierwszy Biznes www.bgk.com.pl
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2.4. Fundusze poreczen kredytowych

Fundusze poreczen kredytowych nie sg nastawionymi na zysk jed-
nostkami parabankowymi. Swiadczg one pomoc finansowa w formie
poreczen gtéwnie dla matych przedsiebiorstw, majacych problem
ze skompletowaniem wymaganych w ramach procedury kredytowej
zabezpieczen.

Pierwsze fundusze poreczeniowe powstaty w Polsce w pierwszej poto-
wie lat 90-tych i finansowane byty ze srodkéw Phare w ramach Progra-
mu Inicjatyw Lokalnych (PIL). Obecnie funkcjonujg 54 fundusze’®, ktére
dziatajg we wszystkich regionach naszego kraju. Sg one tworzone gtéw-
nie z inicjatywy wiadz samorzadowych, ale ich dziatalno$¢ jest prowa-
dzona w wiekszosci w formie spotek kapitatowych.

Fundusze jako takie nie dostarczajg bezposrednio srodkéw finanso-
wych dla przedsiebiorstw. Ich zadaniem jest utatwienie dostepu matym
i Srednim przedsiebiorstwom do kredytéw bankowych oraz pozyczek.
Oferta funduszy skierowana jest dla przedsiebiorstw, ktére posiadaja
zdolno$¢ kredytowa, jednak nie sg w stanie dostarczy¢ odpowiednich
zabezpieczen, przez co nie sa w stanie otrzymac np. kredytu obroto-
wego lub inwestycyjnego. Poreczenia obejmuja przewaznie 50% do
80% wnioskowanego kredytu. Poziom dopuszczalnego zaangazowania
konkretnego funduszu zalezy od wewnetrznych ustalerh w nim obowia-
zujacych oraz od rodzaju poreczanego przedsiewziecia i firmy, ktéra
je realizuje. Ustugi funduszy nie sg darmowe i za udzielanie pore-
czen pobieraja one prowizje, ktéra ksztattuje sie na srednim poziomie
ok. 1,5% wartosci kwoty poreczenia (nie zas catego kredytu). Jest to jed-
nak wielkosc¢ orientacyjna, prowizje sg zréznicowane w poszczegdlnych
funduszach. Zasada w wiekszosci z nich jest rowniez zwiekszanie pro-
wizji w zaleznosci od okresu kredytowania. Najwyzsze prowizje siegaja
6%. Natomiast w przypadku kredytéw o bardzo krétkim terminie spfaty,
np. ponizej 3 miesiecy, niektére fundusze stosujg bardzo niskie prowizje
siegajace 0,15%.

Fundusze poreczeniowe wspierajg wiec przedsiebiorstwa w pozyskiwa-
niu kredytow i pozyczek. Punktem zasadniczym jest zatem dla przedsie-
biorstwa - potencjalnego klienta funduszu poreczeniowego - koniecz-
nosc¢ spetnienia warunkéw, ktére stawia przed nim bank (w przypadku

3 Mazewska M. Fundusze poreczeri kredytowych, w: Matusiak K.B. Osrodki innowacdji i przedsiebiorczosci w Polsce. Raport 2010, Polska Agen-
cja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Warszawa 2010, s. 134.



kredytu) lub fundusz pozyczkowy (w przypadku pozyczki). Wymagania
bankéw sg w tym przypadku zdecydowanie bardziej sztywne i trudniej-
sze do spetnienia dla przedsiebiorstwa, w szczegdlnosci przedsiebior-
stwa innowacyjnego. Jak wspomniano wczesniej - zdolnos$¢ kredytowa
sprawdzana jest przez banki zgodnie z rygorami prawa bankowego. Jej
ocenie stuzy proces analizy kredytowej. Obecnie niemal we wszystkich
bankach stosowane sg tzw. metody scoringowe, wdrazane przez scen-
tralizowane systemy informatyczne. Ocena w ich ramach jest realizowa-
na poza konkretna placéwka bankowa, tak wiec nie mozna,,przymkna¢
oka” na pewne niedoskonatosci danej firmy. W przypadku kredytu ban-
kowego konieczne jest wiec m.in.:
- funkcjonowanie przedsiebiorstwa przez co najmniej kilka miesiecy,
a w przypadku wiekszych kwot — dwa/trzy lata,
« generowanie dodatniego wyniku finansowego na poziomie umozli-
wiajacym sptate kredytu wraz z odsetkami.

Relatywnie bardziej elastyczne wymagania, dotyczace zdolnosci kre-
dytowej, wystepujg w funduszach pozyczkowych. Tu réwniez koniecz-
ne jest posiadanie zdolnosci kredytowej, ale jest ona obliczana zwykle
w sposéb nieco mniej sformalizowany oraz nieco bardziej elastyczny,
niz ma to miejsce w przypadku bankéw. Dodatkowo, czes¢ funduszy
pozyczkowych oraz poreczeniowych jest prowadzonych przez te same
instytucje, co sprzyja przeptywowi informacji oraz relatywnie tatwiej-
szemu $wiadczeniu ,pakietéw” obu ustug.

Procedura skorzystania z ustug funduszy poreczeniowych przez przed-
siebiorstwo jest w wiekszosci przypadkéw relatywnie fatwa. Poszcze-
golne fundusze majg podpisane umowy o wspdtpracy z szeregiem
bankéw komercyjnych. W takim przypadku, rola kredytobiorcy ograni-
cza sie do wypetnienia dodatkowego, krétkiego formularza przy okazji
ztozenia wniosku kredytowego. Przeptyw dokumentéw i decyzji po-
miedzy bankiem oraz funduszem poreczeniowym odbywa sie dalej bez
posrednictwa przedsiebiorstwa.

Lista funduszy poreczeniowych jest dostepna na stronach Krajowego
Systemu Ustug http://ksu.parp.gov.pl.
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2.5. Fundusze venture capital

Kolejnym, mozliwym do wykorzystania zrodtem finansowania dziatal-
nosci innowacyjnej, jest venture capital®, potocznie nazywany czasem
kapitatem wysokiego ryzyka. Venture capital stanowi istotne Zrédto fi-
nansowania rozwoju matych i srednich przedsiebiorstw, réwniez tych,
ktére nie miatyby szans pozyskania kapitatu z innych zrédet.

W Polsce ten sposob finansowania wciaz nie jest dostepny w skali po-
réownywalnej do najbardziej rozwinietych rynkéw (USA, Wielka Bryta-
nia), jednak odgrywa coraz wazniejsza role w finansowaniu niewielkich
spotek. Wzrostowa dynamika wykorzystania tego Zrédta finansowania
wynika z faktu, ze coraz wiecej firm widzi potrzebe rozwoju, a co za tym
idzie, poszukuje zrédet jego finansowania.

Fundusze venture capital gromadzg srodki od duzych inwestoréw zain-
teresowanych wysoka stopa zwrotu z inwestycji, ale jednoczesnie go-
towych ponosi¢ podwyzszone ryzyko. Inwestorami takimi sg gtéwnie
instytucje finansowe, jednak sa wsrdd nich rowniez duze przedsiebior-
stwa. Fundusze moga dziata¢ samodzielnie, a takze moga by¢ organi-
zowane przez specjalistyczne firmy, zajmujace sie zarzadzaniem tego
typu funduszami (tzw. firmy zarzadzajace). Firmy takie sa odpowiedzial-
ne m.in. za wybér branzy oraz rynku, na ktérym bedga inwestowane po-
zyskane srodki oraz podejmujg wszelkiego rodzaju decyzje zwigzane
z potencjalnymi oraz obecnymi inwestycjami. W Polsce wieksze zna-
czenie maja firmy zarzadzajace funduszami, niz indywidualne fundusze
wysokiego ryzyka.

Pomystodawcy, ktorzy poszukujg zrodet finansowania dla przygotowy-
wanych przez siebie innowacji, decydujac sie na taka forma finansowa-
nia, musza zdawac sobie sprawe ze specyfiki tego instrumentu. Istota
kazdej inwestycji funduszu venture capital jest zamiar uzyskania wyso-
kiego poziomu zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Minimalny plano-
wany poziom zwrotu jest obiektem indywidualnych decyzji kazdego
zfunduszy. Zalezy on m.in. od wielkosci i ryzyka danej inwestycji, mozna
jednak szacowag, ze dla inwestycji w dojrzate firmy poziom ten zwykle
wynosi ok. 30-50% rocznie, a dla inwestycji w nowe przedsiebiorstwa
moze on wynosi¢ nawet 100%.

Ideg funkcjonowania funduszu venture capital (czy szerzej private

“4Venture capital jest czeécig grupy instrumentéw finansowych kategorii private equity. Pozostate instrumenty zaliczane do tej kategorii nie
sq zorientowane na finansowanie projektéw, stanowigcych przedmiot opisu niniejszego opracowania, zostaty wiec w nim pominiete



equity) jest wiec na poczatku zakup akgji przedsiebiorstwa (i przez to
dokapitalizowanie spoétki), natomiast ostatecznym celem nie jest osia-
gniecie kontroli nad firma, ale wyjscie ze spétki. Dzieje sie to poprzez
odsprzedaz akcji, a przez to odzyskanie zainwestowanej gotéwki oraz
uzyskanie zysku z inwestycji.

Inwestorzy venture capital starajg sie zabezpieczy¢ przed réznymi za-
grozeniami zwigzanymi m.in. z mozliwa nieuczciwoscia wtascicieli firmy
czy tez brakiem ich zaangazowania w osigganie uzgodnionych celéw
firmy. Dlatego tez chcag mie¢ pewien wptyw na dziatalnos¢ przedsiebior-
stwa, w ktoére zainwestowali. W zwigzku z tym wymagaja od potencjal-
nego biorcy kapitatu spetnienia szeregu okre$lonych warunkéw, cho¢
nalezy doda¢, ze wspotpraca pomiedzy funduszami wysokiego ryzyka
a spotkami-biorcami kapitatu opiera sie mimo wszystko w pewnej mie-
rze na dobrej woli i zaufaniu. Do typowych warunkéw wspétpracy moz-
na zaliczy¢ ulokowanie przedstawiciela funduszu w radzie nadzorczej
przedsiebiorstwa oraz szczegolny nadzér funduszu nad m.in. zmianami
statutu i regulaminow spotki, decyzjami zwigzanymi z zacigganiem kre-
dytéw, zobowigzaniami pozabilansowymi, realizacja strategii oraz rocz-
nych budzetéw operacyjnych.

Proces inwestycyjny

W procesie inwestycyjnym, ktérego dtugos¢ mozna okresli¢ srednio od
4 do 7 lat, mozna wyrézni¢ kilka gtéwnych faz:

1. Poszukiwanie projektéw inwestycyjnych oraz ich ocena.

2. Zarzadzanie spotka portfelowa.

3. Wyjscie z inwestycji.

Proces inwestycji zaczyna sie od poszukiwania potencjalnych projek-
tow inwestycyjnych. Innymi stowy, fundusz poszukuje przedsiebiorstw,
ktére posiadajag mozliwosci dynamicznego rozwoju rynkowego. Wraz
z ich naptywem wykonywane sg analizy biznesplanéw tych przedsie-
wzie¢ oraz szczegdtowe badanie spotki, a takze negocjacje warunkéw
transakcji, ktére moga trwac nawet okoto 2 do 3 lat, zanim dojdzie do
zamkniecia transakgcji. Dla przedsiebiorcéw, poszukujacych zrodet fi-
nansowania dla swoich innowacyjnych pomystéw, ta faza posiada za-
sadnicze znaczenie.

Fundusze venture capital w ramach poszukiwania projektéw kieruja
sie zatlozong wczesniej strategig. Zgodnie z nig zwykle ograniczajg po-
szukiwania do przedsiebiorstw, dziatajagcych na terenie danego kraju



i bedacych w okreslonych fazach rozwoju. Inne specjalizujg sie w okre-
$lonych rodzajach transakcji lub inwestujg w podmioty z okreslonych
branz. Fundusze z reguty okreslajg rowniez minimalng wielko$¢ inwe-
stycji, ktorg sg zainteresowane. Stosujac sie do tych wytycznych, pewne
propozycje projektdéw sg z gory skazane na niepowodzenie. Warto jed-
nak podkresli¢, ze najczesciej informacja o gtéwnych obszarach zain-
teresowan poszczegolnych funduszy jest dos¢ tatwo dostepna (np. na
jego witrynie internetowej), stad tez przedsiebiorca jest w stanie ziden-
tyfikowac te z funduszy, w ktérych jego projekt nie posiada szans na
zdobycie inwestycji.

Sam proces decyzyjny sktada sie z 4 etapow:

+ oceny projektéw inwestycyjnych,

- analizy due dilligence,

« wyceny wartosci spofki,

< opracowania szczegétoéw transakgji.

Ocena projektow inwestycyjnych
Na tym etapie przedstawiciele funduszu spotykaja sie z przedsiebior-
cami, ktérzy majg tym samym okazje do zaprezentowania swoich firm
badz pomystéw. Wazne na tym etapie jest wzbudzenie pierwszego za-
interesowania, ktére — jesli nastapi — skutkuje koniecznoscia i jednocze-
$nie mozliwoscig dostarczenia bardziej szczegdtowych informacji, doty-
czacych przedsiewziecia, obecnej sytuacji przedsiebiorstwa oraz planu
wspotpracy z funduszem. Informacje te zawarte sg w biznesplanie. Na-
lezy przy tym pamieta¢, ze niejednokrotnie biznesplan jest pierwszym
i jedynym dokumentem, z ktérego potencjalny inwestor bedzie mogt
sie pozyska¢ informacje na temat proponowanego do sfinansowania
przedsiewziecia. A zatem powinien on by¢ przygotowany w sposéb zro-
zumiaty, przejrzysty i przede wszystkim powinien pokazywaé wszyst-
kie strony przedsiewziecia, a wiec nie tylko te pozytywne (jak szanse,
mozliwe zyski), ale réwniez ryzyka, ktére towarzysza temu projektowi.
Z pewnoscig analitycy po stronie funduszu venture capital sami moga
te ryzyka zidentyfikowac i oceni¢, ale o wiele bardziej wiarygodnie
i profesjonalnie prezentuje sie przedsiebiorca, ktory jest ich swiadom,
a mimo to decyduje sie na realizacje danego projektu.
Poza analiza dokumentéw otrzymanych od potencjalnego biorcy kapi-
tatu, fundusze samodzielnie poszukuja informacji, dotyczacych dane-
42 go projektu oraz firmy. Odbywa sie to miedzy innymi poprzez kontakty



z klientami oraz dostawcami przedsiebiorstwa, bankiem, osobami, kté-
re mialy z przedsiebiorstwem stycznos$¢ w przeszitosci (np. byli pracow-
nicy, klienci). Na tym etapie fundusz dokonuje réwniez wstepnej ana-
lizy rynku, na ktérej dziata przedsiebiorstwo oraz analizy konkurencji.
W zaleznosci od woli ze strony przedsiebiorcy, etap ten moze trwac na-
wet kilkanascie miesiecy.

Strony transakgji z reguty podpisujg dokument, w ktérym uzgadniane
sg wstepne warunki transakgji (tzw. Term sheet lub Letter of intent), kt6-
ry nie stanowi prawnego dokumentu, obligujgcego strony do zawarcia
transakgji kupna-sprzedazy udziatéw, ale biznesowy dokument, po-
twierdzajacy wstepnie ustalone warunki transakgcji.

Kolejnym krokiem po podpisaniu wstepnych warunkéw transakcji jest
organizacja technicznej pracy zwigzanej z przeprowadzeniem due dili-
gence. Etap ten polega na zaangazowaniu profesjonalnych dostawcéw
ustug w rozmaitych dziedzinach, ktére maja zosta¢ zbadane podczas
due diligence. Analiza ta jest kluczowym elementem procesu decyzyj-
nego, dotyczacego danej inwestycji, poniewaz zaleznie od jej wynikow,
fundusz ostatecznie podejmuje decyzje o wejsciu w inwestycje, rezy-
gnacji lub renegocjacji ceny zakupu.

Jezeli wyniki due diligence sa dla funduszu na tyle zadowalajace, ze po-
dejmuje on decyzje o wejsciu w inwestycje, przeprowadzane s3 final-
ne negocjacje, dotyczace ceny i pozostatych warunkéw transakcji oraz
przygotowanie do podpisania umowy inwestycyjnej.

Wycena spotki jest - obok analizy due diligence - jednym z elemen-
tow procesu, ktory decyduje o realizacji transakcji. Fundusz musi doko-
nac wstepnej wyceny spétki, w ktérg chce zainwestowac jeszcze przed
decyzja o rozpoczeciu due diligence. Z jednej strony, jest to zwigzane
z faktem, ze przedsiebiorca chce zna¢ cene, ktérg oferuje fundusz
jeszcze przed rozpoczeciem szczegotowego badania sytuacji spotki.
Z drugiej strony, na podstawie wyceny dokonanej przez fundusz,
musi on ocenic szanse powodzenia projektu oraz zasadnos¢ ceny, kto-
rej oczekuje przedsiebiorca (lub w sytuacji, gdy nie potrafi on jasno
okresli¢ swoich oczekiwan finansowych, wycena ma umozliwi¢ za-
proponowanie ceny rozsadnej zaréwno z punktu widzenia funduszu,
jak i przedsiebiorcy).

Fundusze venture capital osiggajg zysk poprzez budowanie wartosci
spotki, w ktdra zainwestowaty, a nastepnie odsprzedaz udziatéw po
wyzszej cenie (jezeli inwestycja zakonczy sie sukcesem). Zbyt wysoka
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cena na starcie w praktyce oznacza dla funduszu nizszy zysk albo stra-
te (gdyby przewartosciowanie byto znaczne), a co za tym idzie, spadek
wartosci samego funduszu. Z perspektywy inwestora ocena wartosci
przedsiebiorstwa nie polega tylko i wyfacznie na okresleniu aktywow
posiadanych przez spotke, czy prognozowaniu przysztych przeptywow
pieniedzy, ale takze aktywdw spofki, ktorych wartos¢ trudno zmierzy¢
(np. zasoby ludzkie).
W zaleznosci od kilku czynnikéw, miedzy innymi wyceny spotki oraz
wynikéw due diligence, ustalane sg ostateczne szczegoty transakgji.
Podejmowana jest decyzja o cenie oraz warunkach transakgcji, w tym
wielkosci inwestowanego kapitatu oraz ilosci udziatéow (lub akcji w przy-
padku spétki notowanej), ktére fundusz otrzyma w zamian.
Wszystkie ustalenia sg spisywane w formie umowy inwestycyjnej, ktéra
jest rownoczesnie potwierdzeniem zawarcia transakgji. Zazwyczaj umo-
wa inwestycyjna jest bardzo obszernym dokumentem, ktéry zawiera
szczego6towy opis (wraz z zatacznikami) zaréwno stanu faktycznego, jak
i postanowien, dotyczacych procesu inwestycji. Zadaniem umowy jest
chroni¢ interesy oraz okresli¢ prawa i obowiazki obu stron transakgcji.
Podpisanie wtasciwej umowy inwestycyjnej moze by¢ poprzedzone
umowa przedwstepna.
Podpisanie umowy inwestycyjnej oraz spetnienie ewentualnych wa-
runkéw zawieszajacych pozwala rozpocza¢ wspdlng prace funduszu
i spotki nad kreowaniem jej wartosci oraz budowaniem silnej pozycji na
rynku. Ten etap procesu inwestycji trwa kilka lat, w zaleznosci od fazy
rozwoju przedsiebiorstwa. Poza kapitatem, fundusze wysokiego ryzyka
wnoszg do spoétki niezwykle cenne doswiadczenie oraz wiedze (z zakre-
su zarzadzania spotka lub wiedze Scisle powigzang z branzg, w ktérej
spotka dziata).
Kolejna, najdtuzsza faza procesu inwestycyjnego jest okres zarzadzania
spotka portfelowa. W tym okresie fundusz kreuje wartos¢ dodang spot-
ki, ktora bedzie w przysztosci zrédtem jego zysku. Faza ta z reguty trwa
od okoto 3 do 5 lat, az do momentu, gdy fundusz podejmuje decyzje
o wyjsciu z inwestycji. Poniewaz fundusze zarabiaja na budowaniu war-
tosci spofki, dlatego w swoich dziataniach koncentruja sie gtéwnie na
tym. W praktyce moze to oznaczac potrzebe wsparcia zarzadu spofki
w restrukturyzacji przedsiebiorstwa, opracowaniu nowej strategii, po-
moc wprowadzeniu nowych inwestycji oraz w kazdym wypadku - za-
44  pewnienie srodkéw potrzebnych na przeprowadzenie powyzszych



dziatai. Fundusze venture capital w ré6znym stopniu angazujg sie w za-

rzgdzanie spoétka. Gtowne funkcje, ktore petni fundusz w trakcie inwe-

stycji, mozna w skrécie przedstawi¢ nastepujaco:

« biezacy monitoring dziatalnosci spotki,

- udziat w podejmowaniu strategicznych decyzji,

- zapewnienie doradztwa i wsparcia w zakresie rozwigzywania proble-
mow dotyczacych implementacji opracowanej strategii restruktury-
zadji lub rozwoju.

Zrédtem zysku funduszu jest wzrost wartosci spotki portfelowej. Moz-
na by z tego wnioskowa¢, ze fundusz bedzie dazyt do maksymalizacji
wyceny spotki i sprzeda ja w momencie, gdy udziaty (badz akcje) osia-
gna najwyzszg wartos¢. Fundusze zwykle dbaja jednak o to, aby spotki,
ktére sprzedaja, miaty nadal potencjat wzrostu. To sprawia, ze fundu-
sze nie majg z reguty problemu z wyjsciem z inwestycji. Odkupujacy
akcje od funduszu zdaja sobie sprawe, ze spotki, ktére znajdowaty sie
w portfolio, majg uporzagdkowang strukture zarzadzania oraz wizje dal-
$zego rozwoju.
Fundusze z reguty podejmuja decyzje o wyjsciu z inwestycji w momen-
cie, gdy osiagna zamierzony cel, tzn. spétka po fazie szybkiego wzrostu
czy dynamicznej reorganizacji przechodzi do fazy statego wzrostu lub
gdy nadarza sie okazja na wyjscie z inwestycji na bardzo korzystnych
warunkach. Przygotowanie spotki do udanej dezinwestycji, zaréwno
w przypadku wejscia na gietde, jak i innych metodach wyjscia, wyma-
ga sporo wysitku ze strony funduszy. Fundusze zawsze daza do tego,
aby zarzadzane przez nich spoétki byty transparentne, miaty jasno wy-
tyczong strategie, dawaty dalsze szanse rozwoju (czyli przynosity zyski
kolejnym inwestorom), przestrzegaty miedzynarodowych standardéw
biznesowych, a co za tym idzie, byly atrakcyjne zaréwno dla krajowych,
jak i zagranicznych inwestoréw.

2.6. Bezposrednie dotacje na projekty innowacyjne

W budzecie tzw. okresu programowania 2007-2013 zostaty zarezerwo-
wane $rodki na wspieranie innowacyjnych projektéw. Srodki te sg prze-
znaczane na réznego rodzaju dziatalno$¢ innowacyjna, poczawszy od
fazy badan, az po wdrozenia aplikacyjne. W duzym uproszczeniu mozna
podziat tych srodkéw przedstawi¢ wg dwoch kryteriow: wartosci pro-
jektu i tematyki projektu. Wg pierwszego z wymienionych kryteriéw,
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wprowadzone zostato pojecie tzw. linii demarkacyjnej, tj. kwoty 8 min
ztotych, ktdra jest graniczng wartoscia projektu, ponizej ktérej projekty
finansowane sg z tzw. srodkow regionalnych czyli Regionalnych Progra-
moéw Operacyjnych utworzonych w kazdym z wojewddztw, natomiast
powyzej tej wartosci, projekty moga by¢ finansowane z tzw. Srodkéw
krajowych czyli Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
Wg drugiego z wymienionych kryteriéw, linig podziatu jest powigzanie
projektu z problematykg technologii informacyjnej. W ramach Regio-
nalnych Programéw Operacyjnych projekty zwigzane z technologia
informacyjna i spoteczenstwem informacyjnym stanowig odrebng od
pozostatych grupe, i podobnie jest w przypadku Programu Operacyj-
nego Innowacyjna Gospodarka, gdzie projekty zwigzane z ta dziedzing
stanowig réznigcg sie od pozostatych grupe projektow.

Oprécz wymienionych powyzej zrédet stricte przeznaczonych na
wspieranie projektéw innowacyjnych, przedsiebiorcy rozpoczynajacy
dziatalnos¢ gospodarcza mogg korzystac z dofinansowania z Progra-
mu Operacyjnego Kapitat Ludzki (Dziatanie 6.2. PO KL). Kwota tego do-
finansowania nie jest zbyt wysoka i wynosi do 40 000 ztotych, jednak
wiele 0séb korzysta z tego Zrédta finansowania gtéwnie ze wzgledu na
tatwos¢ przygotowania wniosku aplikacyjnego i dos¢ proste procedury
monitorowania samego projektu.

Ponizej scharakteryzowane zostaty zrédta finansowania projektéw in-
nowacyjnych z programéw: PO Innowacyjna Gospodarka (ze szcze-
go6lnym uwzglednieniem Priorytetu 8 — Spoteczenstwo Informacyjne),
Regionalne Programy Operacyjne (w tym szerzej RPO Wojewddztwa
tédzkiego - jako przyktadowy, cho¢ RPO innych regionéw sa bardzo
podobne) oraz Dziatanie 6.2. PO Kapitat Ludzki.

2.6.1. Inwestycje w zakresie eUstug - Program Operacyjny
Innowacyjna Gospodarka

Program Operacyjny Innowacyjna Gospodarka zostat zaprojektowa-
ny dla wprowadzenia réznych form wspierania powstawania i dyfuzji
nowoczesnych rozwigzan w gospodarce. W jego ramach wspierane
sg w gtéwnej mierze projekty o wysokim stopniu nasycenia wiedza,
w tym projekty komercjalizacji technologii oraz wdrazanie technologii
0 najwyzszym stopniu nowosci (maksymalnie trzy lata na rynku). Finan-
sowanie projektéw tego typu zostato opisane w tomie ,Finansowanie



komercjalizacji technologii w matych i $rednich przedsiebiorstwach”.
W odniesieniu do projektéw inwestycyjnych, ktére nie facza sie z ko-
mercjalizacja technologii, nalezy wskaza¢ na Priorytet VIl PO IG, po-
Swiecony wspieraniu dziatarh w zakresie tworzenia ustug elektronicz-
nych, tworzenia elektronicznej komunikacji miedzy przedsiebiorstwami
oraz przeciwdziatania wykluczeniu cyfrowemu.
Wsparcie tworzenia i swiadczenia eUstug dla obywateli i przedsie-
biorstw polega w tym przypadku na udzielaniu mikro- i matym przed-
siebiorcom, prowadzacym dziatalnos¢ gospodarczg nie diuzej niz 1 rok,
dofinansowania na wykonanie projektu w zakresie tworzenia produk-
tow cyfrowych i udostepniania ustug w postaci cyfrowej, dotyczacych
réznych dziedzin. Instrument przewiduje mozliwos$¢ zakupu przez
przedsiebiorce ustug firm doradczych i informatycznych, dzieki czemu
dziatalnos¢ na rynku ustug elektronicznych beda mogli rozpoczyna¢
przedsiebiorcy o réznych specjalnosciach.
Wspierane jest ponadto tworzenie ustug elektronicznych swiadczonych
miedzy przedsiebiorstwami, a takze wykorzystanie nowoczesnych tech-
nologii w przedsiebiorstwach. Wsparcie bedzie udzielane przedsiewzie-
ciom typu B2B o charakterze zaréwno technicznym (informatycznym),
jak i organizacyjnym, prowadzacym do realizacji proceséw bizneso-
wych w formie elektronicznej.
W ramach powyzszej osi realizowane sg nastepujgce dziatania zwigzane
z mozliwoscia wdrazania rozwigzan innowacyjnych’:

8.1. Wspieranie dziatalnosci gospodarczej w dziedzinie gospodarki

elektroniczne;j.

8.2. Wspieranie wdrazania elektronicznego biznesu typu B2B.
W obu przypadkach instytucjg wdrazajaca jest Polska Agencja Rozwoju
Przedsiebiorczosci.
W ramach dziatania 8.1.,Wspieranie dziatalnosci gospodarczej w dzie-
dzinie gospodarki elektronicznej” podejmowane sg dziatania na rzecz
rozwoju rynku ustug $wiadczonych w formie elektronicznej (e-ustug)
poprzez wsparcie mikro- i matych przedsiebiorcéw, ktérzy prowadza
dziatalnos$¢ gospodarcza nie dtuzej niz 1 rok. Dofinansowaniem objete
sg projekty, polegajace na swiadczeniu e-ustugi. Projekt moze réwniez
obejmowac wytworzenie produktéw cyfrowych, koniecznych do $wiad-

5 W opisie pominieto poddziatanie 8.3 (Przeciwdziatanie wykluczeniu cyfrowemu — elnclusion) - ktére nie jest skierowane do przedsie-
biorstw oraz poddziatanie 84 (Zapewnienie dostepu do Internetu na etapie ,ostatniej mili"), ktére ma charakter dziatania zwigzanego
z budowg infrastruktury dostepu do Internetu.
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czenia e-ustugi. Wsparcie w ramach dziatania jest udzielone w formie
dofinansowania wydatkéw poniesionych na realizacje przedsiewziecia.
Maksymalna dopuszczalna formalnie wysokos¢ wsparcia wynosi 85%,
jednak w konkursie w roku 2010 ograniczono jej wysokos¢ i ostatecznie
wyniosta ona 70% przy maksymalnej wielkosci projektu 700 tys. zt., czyli
réwnowartos¢ 490 000 tys. zt.

Projekty realizowane w ramach tego dziatania sa zwigzane ze Swiad-
czeniem réznego rodzaju ustug w sieci internetowej. Stad tez innowa-
cyjnos¢ projektéw koncentruje sie na ustudze, nie na rozwigzaniach
technicznych. Przyktadami tego typu projektow sa: lokter.pl — serwis
bedacy miejscem wymiany rekomendacji ciekawych miejsc i wydarzen
czy serwis wzajemnej pomocy — podajdalej.pl. Jednoczesnie zdarzaja
sie rowniez projekty zwigzane z wdrazaniem nowoczesnych rozwigzan
technicznych, jak np. dofinansowanie projektu wdrazania syntetyzera
mowy IVONA.

Wsparciem w ramach dziatania 8.2. ,Wspieranie wdrazania elektronicz-
nego biznesu typu B2B” objete sg przedsiewziecia o charakterze tech-
nicznym, informatycznym, oraz organizacyjnym, ktére prowadza do re-
alizacji proceséw biznesowych w formie elektronicznej, obejmujacych
trzech lub wiecej wspdtpracujacych przedsiebiorcow. Typowy projekt
obejmuje wdrazanie nowych lub integracje istniejagcych systemow in-
formatycznych przedsiebiorstw, majacych na celu umozliwienie auto-
matyzacji wymiany informacji pomiedzy systemami informatycznymi
wspotpracujacych przedsiebiorcow.

Podmioty objete wsparciem to mikro-, mali lub $redni przedsiebiorcy,
prowadzacy dziatalno$¢ gospodarczg i posiadajacy siedzibe na teryto-
rium Polski, wspétpracujacy na podstawie zawartych uméw o wspédt-
pracy z co najmniej dwoma innymi przedsiebiorcami. Dofinansowanie
do poszczegdlnych projektow moze wynies¢ od 70% do 20%, w zalez-
nosci od wielkosci przedsiebiorstwa (mikro/maty/$redni przedsiebior-
ca), jego lokalizacji (wojew6dztwo/Warszawa) oraz sektora, w ktérym
prowadzona jest dziatalno$¢ (mniejsze wsparcie w sektorze transportu).
W ramach dziatania wsparciem objeto szeroki zakres dziatan, od zakupu
srodkow trwatych po szkolenia i doradztwo.

Realizacja obu dziatan jest kontynuowana w 2011 roku i w ich ramach
zostaty zaplanowane nabory wnioskéw na rok 2011.



2.6.2. Regionalne programy operacyjne

Jak wspomniano wczesniej w sekcji poswieconej Programowi Opera-
cyjnemu Innowacyjna Gospodarka, jest on, w zakresie finansowania
przedsiebiorstw, w znacznej czesci nakierowany na udzielanie wspar-
cia projektom zwigzanym z prowadzeniem dziatalnosci badawczo-ro-
zwojowej, komercjalizacja jej efektéw czy tez wprowadzaniem nowo-
czesnych technologii. Nie sg w jego ramach przewidziane srodki na
projekty innowacyjne o srednim i niskim poziomie nowosci. Tego typu
wsparcie jest oferowane mikro-, matym i srednim przedsiebiorstwom
w ramach Regionalnych Programéw Operacyjnych.
Regionalne Programy Operacyjne to programy realizowane w kazdym
z polskich wojewédztw (po jednym w kazdym z nich — fgcznie 16 RPO).
Stanowig one odzwierciedlenie znaczacej decentralizacji zarzadzania
procesami rozwojowymi. Takie rozwigzanie ma na celu identyfikowanie
potrzeb na jak najnizszym szczeblu, tak, aby dziatania zawarte w Re-
gionalnych Programach Operacyjnych odpowiadaty planom rozwoju
kazdego wojewddztwa z osobna. Samorzady wojewddztw posiadajg
szerokie kompetencje zwigzane z przygotowaniem RPO, obecnie za$
petnig role Instytucji Zarzadzajacej w ramach ich realizacji.
Poszczegolne RPO rdznig sie pomiedzy soba struktura przeznaczenia
srodkéw, bedacych w ich dyspozycji. Jednak ich priorytety i dziedziny
wsparcia s do siebie zblizone. Do podobieristw zaliczy¢ mozna fakt,
ze dziatania przewidziane w kazdym z RPO obejmuja réwniez zapew-
nianie dostarczania bezposredniego wsparcia finansowego dla mikro-,
matych i srednich przedsiebiorstw. Sa to dziatania nakierowane na dwa
obszary (I) rozwdj mikro- i matych przedsiebiorstw oraz (ll) podnosze-
nie konkurencyjnosci firm z sektora MSP. W obu przypadkach srodki te
mozna zaliczy¢ do zrédet finansowania projektéw innowacyjnych. Nale-
zy réwniez podkresli¢, ze w wiekszosci regiondw nalezg one do najbar-
dziej popularnych i rozpoznawalnych wsréd przedsiebiorcow srodkow
pomocowych. Na konkursy ogtaszane w ich ramach sptywaja wnioski
znacznie przewyzszajace srodki bedace w dyspozycji na dany rok.
Jako przyktad moze stuzy¢ RPO Wojewddztwa tédzkiego, w ramach
ktérego przewidziano 7 osi priorytetowych:
« O$ priorytetowa I: Infrastruktura transportowa.
« O$ priorytetowa Il: Ochrona srodowiska, zapobieganie zagrozeniom
i energetyka.
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+ O$ priorytetowa lll: Gospodarka, innowacyjnos¢, przedsiebiorczos¢.

+ O$ priorytetowa IV: Spoteczenstwo informacyjne.

«+ O$ priorytetowa V: Infrastruktura spoteczna.

+ O$ priorytetowa VI: Odnowa obszaréw miejskich.

+ O$ priorytetowa VII: Pomoc techniczna.

Z perspektywy bezposredniego wspierania przedsiebiorstw w regionie

tédzkim, zasadnicze znaczenie posiada os 3 ,Gospodarka, innowacyj-

nos¢, przedsiebiorczos¢”, sktada sie ona z 6 dziatan:

« Dziatanie Ill.1 Wsparcie jednostek B+R.

« Dziatanie lll.2 Podnoszenie innowacyjnosci i konkurencyjnosci przed-
siebiorstw.

+ Dziatanie Ill.3 Rozwéj B+R w przedsiebiorstwach.

+ Dziatanie Ill.4 Rozwdj otoczenia biznesu.

« Dziatanie III.5 Infrastruktura turystyczno-rekreacyjna.

« Dziatanie 1ll.6 Rozwdéj mikro- i matych przedsiebiorstw.

W ramach dziatan I11.2 oraz lll.6 przewidziane jest dostarczanie bezpo-

sredniego dofinansowania inwestycji podejmowanych przez przedsie-

biorstwa. Dziatanie lll.2 jest nakierowane wytacznie na projekty innowa-

cyjne, przy czym Dziatanie l1l.6 — pomimo pominiecia ,innowacyjnosci”

W nazwie — jest rbwniez mocno zwigzane z usprawnieniami funkcjono-

wania przedsiebiorstw i wprowadzaniem nowych produktéw na rynek.

W ramach Dziafania Ill.6 dofinansowanie moga uzyska¢ mikro- i mate

przedsiebiorstwa z regionu tédzkiego. Jest ono nakierowane na wspot-

finansowanie inwestycji realizowanych w tych podmiotach. Inwestycje

realizowane i dofinansowane w ramach tego dziatania musza dawac

przedsiebiorstwu mozliwos¢ podnoszenia potencjatu rozwojowego.

Powinno to skutkowa¢ wzrostem przychodéw z prowadzonej dziatal-

nosci, bezposrednio w wyniku realizacji dofinansowanej inwestycji.

Dla projektéw realizowanych w ramach Dziatania 111.6, ze wzgledu na

fakt, ze beneficjentami ostatecznymi sg mikro- i mali przedsiebiorcy,

maksymalny poziom dofinansowania wynosi 70%. Maksymalna kwota

otrzymanej pomocy nie moze przekracza¢ 100 000 zt.

Gltéwnym obszarem inwestycji sg ,dziatania modernizacyjne w przed-

siebiorstwach, prowadzace do wprowadzenia na rynek nowych lub

ulepszonych produktéw/ustug”, co zasadniczo nalezy odczyta¢ jako

dziatania modernizacyjne, prowadzace do wprowadzania innowacji

6 Szczeg6lowy opis osi priorytetowych regionalnego programu operacyjnego wojewddztwa édzkiego na lata 2007-2013, dokument datowany
18.01.2011,+06dz, str. 111.



rynkowych:

« dokonywanie zasadniczych zmian procesu produkcyjnego lub spo-
sobu $wiadczenia ustug,

- unowoczesnienie wyposazenia niezbednego do prowadzenia dzia-
talnosci gospodarczej przedsiebiorstwa,

« modernizacje srodkéw produkgcji,

» wdrazanie wydajnych systemow zaradzania srodowiskiem oraz wdra-
zanie i stosowanie technologii zapobiegania zanieczyszczeniom $ro-
dowiska.

Oproécz projektéow inwestycyjnych, w ramach tego dziatania dofinanso-

wane s projekty zwigzane udziatem przedsiebiorcéw w targach, wy-

stawach i misjach gospodarczych o charakterze miedzynarodowym za
granica, w tym przygotowanie i prezentacja oferty przedsiebiorstwa.

Dziatanie 1l1.2 jest nakierowane w znacznym stopniu na wspieranie

dziatan przedsiebiorstw, odnoszacych sie do projektow inwestycyjnych

o charakterze innowacyjnym. Warunkiem dodatkowym jest koniecz-

no$¢ wykazania, ze realizowane projekty zmierzajg do wzrostu konku-

rencyjnosci danego przedsiebiorstwa na rynku oraz poprawy kondycji

MSP w wojewddztwie tédzkim. W ramach tego dziatania realizowane

sq znacznie wieksze projekty niz ma to miejsce w dziataniu Ill.6. Mak-

symalna wartos¢ projektu to 8 min zt (20 min w zakresie transportu
multimodalnego), przy czym ograniczenia finansowe oraz znaczaca
popularnos¢ tego dziatania spowodowaty w konkursach z 2010 roku
ograniczenie wartosci dofinansowania do 1,5 min zk. Minimalny wkfad

wiasny w przypadku mikro- i matych przedsiebiorstw to 30% oraz 50%

w pozostatych przypadkach.

Wsparcie jest skierowane gtéwnie do firm MSP (mozliwe jest pod pew-

nymi warunkami uczestnictwo firm duzych), ktére funkcjonuja na rynku

powyzej 12 miesiecy. Z punktu widzenia finansowania projektéw inno-
wacyjnych, najwazniejsze obszary wsparcia to bezposrednie inwestycje

w przedsiebiorstwach, rozumiane jako projekty inwestycyjne (w tym

niezbedne dziatania szkoleniowe i doradcze), m.in. w zakresie:

« zastosowania nowych rozwigzan technologicznych w produkcji
i ustugach (zakup niezbednych srodkéw trwatych oraz wartosci nie-
materialnych i prawnych zwigzanych bezposrednio z zakupem i eks-
ploatacja Srodkéw trwatych),

« wprowadzenia nowych rozwigzan organizacyjnych, prowadzacych
do poprawy produktywnosci i efektywnosci, w tym m.in. marketin-
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gowych, logistycznych, w zakresie dystrybucji czy systeméw infor-
macyjnych,

» zakupu niezbednych srodkéw trwatych, wartosci niematerialnych
i prawnych, dotyczacych wprowadzenia zmian organizacyjnych,

« uzyskiwania certyfikacji dla wytwarzanych produktéw i swiadczo-
nych ustug (w powiazaniu z przedmiotem inwestycyjnym projektu).
Mozliwe jest rowniez dofinansowanie projektéw w zakresie transportu
multimodalnego, systeméw zarzadzania $rodowiskowego MSP, udziat
lub organizacja udziatu w targach, misjach i imprezach gospodarczych
za granicg oraz marketing i promocja produktéw i,marek” regionalnych

i lokalnych.

2.7. Specjalistyczne zrédta finansowania nakierowane
na finansowanie komercjalizacji i transferu technologii

Oprécz oméwionych juz zrédet finansowania, dostepne sa réwniez in-
strumenty finansowe, ktére sg przeznaczone wytacznie do wspierania
dziatann zwigzanych z transferem i komercjalizacjg technologii. Ponizej
zostaty one wymienione i wskazano ich gtéwne przeznaczenie. Ich
szczegbdtowa charakterystyka jest przedstawiona w innym opracowaniu
wydanym w ramach niniejszej serii - w tomie ,, Zrédta finansowania
dla komercjalizacji technologii i wiedzy”.

W zakresie finansowania proceséw badawczych dostepne sa:

« zrodta przeznaczone na sfinansowanie ustug badawczych swiadczo-
nych przez instytucje naukowe, do ktorych naleza oferowany przez
Polska Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci ,Bon na innowacje” oraz
$rodki oferowane w ramach 7 Programu Ramowego skierowane na
badania na rzecz MSP,

« $rodki oferowane w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka, Dziatanie 1.4., ktére moga by¢ przeznaczone na bada-
nia przemystowe oraz prace rozwojowe, prowadzone zarbwno przez
samych przedsiebiorcow, jak i instytucje naukowe na rzecz przedsie-
biorcow.

Do specjalistycznych srodkéw finansowania, majacych zastosowanie

w ramach finansowania fazy wdrazania nowych technologii, zaliczy¢

mozna:

« kredyt technologiczny dostepny w ramach Dziatania 4.3 Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka,



- wsparcie finansowe przeznaczone na wdrozenie wynikdéw prac ba-
dawczo-rozwojowych dostepne w ramach Dziatania 4.1 Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka,

- wsparcie nowych inwestycji o wysokim potencjale innowacyjnych
dostepne w ramach Dziatania 4.4 Programu Operacyjnego Innowa-
cyjna Gospodarka,

- wejscia kapitatowe w nowe przedsiewziecia oferowane w ramach
w ramach Dziatania 3.1 Programu Operacyjnego Innowacyjna Go-
spodarka,

« pozyczki na realizacje inwestycji oferowane przez Polska Agencje
Rozwoju Przedsiebiorczosci.
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Wykaz rysunkéw i tabel

Rysunek 1. Model sprzezeniowy procesu innowacyjnego (Rothwell, 1993).

Rysunek 2. Schemat procesu oceny zdolnosci kredytowej w banku.

Tabela 1. Rodzaje kredytéw wg réznych kryteridéw klasyfikacji.

Tabela 2. Rodzaje leasingu wg réznych kryteridéw klasyfikacji.

Tabela 3. Podstawowe réznice miedzy leasingiem operacyjnym a finansowym.
Tabela 4. Struktura kapitatu pozyczkowego wg zrédet pochodzenia w 2010 .

Tabela 5. Lista funduszy pozyczkowych o zasiegu krajowym.
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SKUTECZNE OTOCZENIE INNOWACYJNEGO BIZNESU

Skuteczne Otoczenie Innowacyjnego Biznesu to inicjatywa Polskiej Agen-
¢ji Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP), ktéra ma na celu wspieranie rozwoju
osrodkéw innowacji, czyli parkéw i inkubatoréw technologicznych, centréw
innowacji i centréw transferu technologii, akademickich inkubatoréow przed-
siebiorczosci oraz sieci aniotéw biznesu i funduszy kapitatu zalagzkowego. Do-
$wiadczenia Swiatowe wskazuja, ze tego typu podmioty silnie wpisujg sie we
wspotczesng logike rozwoju ekonomiczno-spotecznego, stanowiac infrastruk-
ture gospodarki wiedzy. Umozliwiaja one przede wszystkim zblizenie nauki do
biznesu, a tym samym poprawe warunkéw dla innowacyjnej przedsiebiorczo-
$ci, transferu technologii i komercjalizacji wiedzy. Odgrywaja kluczowa role
w budowie efektywnego systemu innowacji w wymiarze krajowym, jak i po-
szczegOlnych regionow.

Kompetentne i profesjonalne zaplecze instytucjonalne moze efektywnie
wspiera¢ innowacyjng przedsiebiorczos¢ oraz procesy transferu technologii
i komercjalizacji wiedzy. Osrodki innowacji powinny stymulowac powstawanie
i rozwdj nowych innowacyjnych firm, wspotprace pomiedzy przedsiebiorstwa-
mi a uczelniami, jak réwniez pomiedzy samymi przedsiebiorstwami, przyczy-
niajac sie do budowy gospodarki opartej na wiedzy. Funkcja tych instytucji jest
$wiadczenie specjalistycznych ustug proinnowacyjnych, z reguty nie dostep-
nych na rynku.

W Polsce dziata ponad 240 réznego rodzaju instytucji zajmujacych sie wspar-
ciem rozwoju innowacyjnego biznesu, ale ich dziatalnos¢ czesto jednak nie jest
dostatecznie profesjonalna i odbiega od swiatowych standardéw. Osrodki in-
nowacji borykaja sie w polskich warunkach ciagle z wieloma problemami.
Inicjatywa PARP zaktada wzmacnianie potencjatu i kompetencji osrodkéw
innowacji oraz ksztattowanie dogodnych warunkéw dla poprawy innowacyj-
nosci polskiej gospodarki. W pierwszym etapie prac zdefiniowano elementy
sktadajace sie na polski system transferu technologii i komercjalizacji wiedzy
(STTIKW) oraz okre$lono jego sity motoryczne i bariery'.

Wzmacnianie osrodkéw innowacji w Polsce jest realizowane poprzez szerokie
spektrum dziatan tworzacych dogodne warunki dla rozwoju otoczenia inno-
wacyjnego biznesu, obejmujace:

- opracowanie zestawu rekomendacji zmian w polskim STTiKW?, uporzadko-

! Wyniki prac zawiera publikacja — System transferu technologii i komercjalizacji wiedzy w Polsce - sify motoryczne i bariery, pod red. KB. Matusiak,

J. Gulinski, PARP, Poznan—t.6dz-Wroctaw-Warszawa 2010, 5. 51
2 Rekomendacje zmian w polskim systemie transferu technologii i komercjalizacji wiedzy, pod red. K B. Matusiak, J. Guliiski, PARP, Warszawa 2010, s. 166



wanych w spéjne kategorie propozycji dziatan i instrumentéw w zakresie:
systemowo-strukturalnym, regulacyjnym, instytucjonalnym i organizacyj-
nym, $wiadomosci i kultury innowacji oraz kompetencji kadr dla innowacyj-
nej gospodarki;

« rozwoj kompetencji i wzmocnienie skutecznosci funkcjonowania osrodkéw
innowacji poprzez przygotowanie, organizacje i obstuge spotkan, semina-
riow, krajowych i zagranicznych wyjazdéw studyjnych oraz opracowanie
podrecznikéw, broszur, prezentacji, audycji audio i video dotyczacych réz-
nych aspektéw funkcjonowania osrodkéw innowacji i rozwoju ustug proin-
nowacyjnych;

- utworzenie internetowej bazy zagranicznych i krajowych dobrych praktyk’,
pokazujacej ciekawe mechanizmy funkcjonowania osrodkéw innowacji oraz
form ustug proinnowacyjnych, wartych upowszechnienia w polskich warun-
kach;

« popularyzacje problematyki innowacji i komercjalizacji wiedzy, zwiekszenie
$wiadomosci opinii publicznej oraz wiadz samorzadowych i rzagdowych o roli

i miejscu osrodkdéw innowacji w rozwoju gospodarki opartej na wiedzy.
Szczegdtowe informacje o inicjatywie, jak i planowanych dziataniach:

skuteczneotoczenie@parp.gov.pl

www.pi.gov.pl/bios

3 httpy//www.pi.gov.pl/bin-debug/
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