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REGIONALNY FUNDUSZ WSPOMAGANIA
TRANSAKCJI FINANSUJACYCH INNOWACJE —
UJECIE KONCEPCYJNE

REGIONAL SUPPORT FUND FOR THE FINANCING
INNOVATIONS TRANSACTIONS —
CONCEPTUAL APPROACH
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Streszczenie: Regionalny Fundusz Wspomagania Transakcji Finansujacych Innowacje to
podmiot, ktéry ma wspiera¢ mikro-, mate i $rednie przedsi¢biorstwa wdrazajace nowe lub
istotnie ulepszone rozwigzania — np. produktowe lub procesowe — w rejonie jego dziatal-
nosci. Wsparcie Funduszu przyjmie forme¢ porgczen za zobowiazania innowatoréw z tytutu
zaciagnigtych pozyczek i kredytow, a takze subsydiowania sptaty odsetek od tych zadhuzen.
W koncepcyjnym ujeciu tej struktury zaprojektowano rozwigzania utatwiajace gromadzenie
srodkéw na depozyt porgczycielski (niekonwencjonalna oferta korzysci dla deponentéw),
usprawniajace jego wykorzystanie (zasada mnoznika kapitalowego, reguta kwartalnego uak-
tualniania sum porgczenia), a takze doprecyzowano zasady transakcji porgczen oraz towarzy-
szacych im operacji gospodarczych, w tym m.in. w zakresie deponowania §rodkow finanso-
wych na koncie Funduszu i lokowania jego wolnych zasobow.

Stowa kluczowe: finansowanie dziatalnosci innowacyjnej, fundusz wspomagania transakcji
finansujacych innowacje.

Summary: Regional Support Fund for the Financing Innovation Transactions represents
an entity which has been established to support micro, small and medium enterprises
implementing new or significantly improved solutions — e.g. product or process oriented
ones — in the region covered by its activity. The support offered by the Fund takes the form
of guarantees for innovators’ obligations resulting from loans and credits taken, as well as
subsidizing interest repayment from these debts. Conceptual presentation of this structure
offers solutions supporting collecting means for the deposit guarantee (an unconventional
offer of benefits for depositors), facilitating its usage (capital multiplier rule, the rule of
guarantee sums quarterly update). The rules of guarantee transactions were also more clearly
specified, as well as the accompanying economic operations, among others, with regard to
depositing financial means at the Fund account and investing its available resources.

Keywords: financing of innovation activities, fund of supporting financing innovations trans-
actions.
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1. Wstep

Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej wprowadza generalny zakaz udzielania
pomocy publicznej przedsigbiorstwom. W art. 107 ust. 1 stwierdza si¢, ze kazda
oferowana pomoc, w jakiejkolwiek postaci, ze strony panstwa cztonkowskiego lub
Z jego zasobow, ktora tamie lub grozi zakloceniem warunkow konkurencji przez se-
lektywne uprzywilejowanie niektorych firm lub produkcji okreslonych towarow jest
niezgodna z rynkiem wewnetrznym w zakresie, w jakim wptywa na wymiane hand-
lowa miedzy panstwami cztonkowskimi [Wersja skonsolidowana Traktatu] Regule
tej towarzyszg jednak pewne wyjatki, usystematyzowane w dwoch grupach. Pierw-
sza z nich precyzuje formy wsparcia zgodne z rynkiem wewngetrznym (m.in. pomoc
ukierunkowana na likwidacje szkod wywotanych przez kleski zywiotowe lub inne
nadzwyczajne zdarzenia losowe), druga natomiast okresla potencjalne, podlegaja-
ce ocenie Komisji Europejskiej obszary pomocy publicznej (np. wsparcie rozwoju
gospodarczego regiondw o bardzo niskim poziomie zycia lub zatrudnienia). Wy-
mienione zbiory zastrzezen nie maja charakteru zamknietego, gdyz Rada UE moze
zezwoli¢ na stosowanie innych kategorii pomocy ze strony panstwa [ Wersja skonso-
lidowana Traktatu, art. 107]. W ten sposob z regulacji artykutu 87 Traktatu ustana-
wiajacego Wspolnote Europejska (obecny art. 107 Traktatu o funkcjonowaniu UE)
zostata wylaczona m.in. pomoc na dziatalnos¢ badawcza, rozwojowa i innowacyjna,
a takze zwiazana ze wsparciem rozwoju sektora MSP [Bakowski 2008, s. 249].

Elastyczne podejscie do problemu pomocy publicznej sprawia, ze mogg powsta-
wac jej kategorie, ktore mieszcza si¢ w regutach funkcjonowania rynku wewnetrznego.
Fakt ten powinno si¢ wykorzysta¢, powotujac do zycia Regionalny Fundusz Wspo-
magania Transakcji Finansujacych Innowacje (RFWTFI). Opracowanie koncepcji tej
struktury przyjeto za cel niniejszego artykutu.

2. Idea i kluczowe zasady dzialalnosci RFWTFI

Regionalny Fundusz Wspomagania Transakcji Finansujacych Innowacje (RFWT-
FI) bedzie podmiotem wspierajacym mikro-, mate i Srednie przedsigbiorstwa, kto-
re implementujg (faza startu, rozwoju lub ekspansji) innowacyjne rozwigzania (np.
produktowe, procesowe) w rejonie jego dziatalnosci (obszar wojewodztwa). Pomoc
RFWTFI przyjmie form¢ porgczen za zobowigzania przedsigbiorcow z tytutu za-
ciggnietych pozyczek i kredytow na rzecz pokrycia kosztow nowych lub istotnie
ulepszonych rozwigzan w skali regionu i/lub podmiotéw je wdrazajacych, a takze
subsydiowania splaty odsetek od tych zadluzen. W tej perspektywie sensem istnienia
projektowanego funduszu bedzie zwickszanie dostepnosci innowatorow do oferty
pozyczkowej i kredytowej instytucji finansowych.

Wypehienie misji REWTFI wiaze si¢ przede wszystkim ze zgromadzeniem od-
powiednich kapitatow, ktore stang si¢ podstawa udzielania poreczen i partycypowania
w splacie dlugdéw wspomaganych przedsiebiorstw. Zroédtem finansowania tych dziatan
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bedzie depozyt porgczycielski, czyli suma Srodkéw pienieznych wptaconych przez
osoby fizyczne, prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci praw-
nej na konto funduszu i zainwestowanych za jego posrednictwem w bezpieczne lokaty
finansowe. Motywacja do powierzania nadwyzek finansowych RFWTFI nie moga
by¢ wylacznie dochody odsetkowe z depozytow bankowych, bonéw NBP, obligacji
Skarbu Panstwa czy podobnych form zyskownego zagospodarowywania wolnych
srodkow pienigeznych, bo oszczednosci te bedg obarczone ryzykiem wynikajagcym
z zawieranych umow poreczenia. Jego jedyna i adekwatng rekompensatg musza by¢
dodatkowe profity deponentdéw w postaci prawa do udziatu w przysztych zyskach
beneficjentow pomocy, bez tytutu wlasnosci do utamkowej czesci ich przedsigbiorstw,
ale w $cisle oznaczonym czasie. Szczegdly takich ustalen nalezy doprecyzowaé
zuwzglednieniem struktury zrodet finansowania projektu (kapitaty wlasne, pozyczka
lub kredyt), proporcji przedktadanych zabezpieczen (innowator, porgczyciele fundu-
szu) oraz okresu trwania zobowigzania. Petne miesigce splaty pozyczki (alternatywnie
kredytu) powinny definiowac czas korzystania przez por¢czycieli z prawa do udziatu
w zyskach przedsiebiorcy (liczony od momentu wejscia firmy na rynek), natomiast
rozmiary tej partycypacji okresla prosta reguta:

_PU
"~ 100’

gdzie:

D — udziat porgczycieli funduszu (RFWTFI) w zyskach wspomaganego podmiotu,

P —udzial porgczenia RFWTFI w ogdlnej strukturze przedtozonych zabezpieczen,

U —udziat pozyczki (lub kredytu) w strukturze zrédet finansowania projektu inno-
wacyjnego.

Przyktadowo, jesli udziat porgczenia funduszu w og6lnej strukturze przedtozonych
zabezpieczen wyniosltby 80%, a pozyczka z 5-letnim okresem splaty finansowataby
20% kosztow innowacyjnej inwestycji, to porgczajacemu za nig podmiotowi przy-
stugiwalby 16% udziat w zysku innowatora w ciggu 60 miesigcy.

Reguta ta wydaje si¢ w petni zasadna w przypadku projektow w fazie startu (wy-
sokie ryzyko), ale nie powinna znajdowac prostego przetozenia w sytuacji porgczania
za zobowigzania finansujace rozwoj badz ekspansje okreslonych przedsiewzie¢ (niz-
sze ryzyko). Wowczas koszt poreczenia (udziat porgczyciela w przysztych zyskach
innowatora) nalezatoby ustali¢ w drodze wzajemnych uzgodnien mi¢dzy stronami
umowy. Ponadto kwestia oczywista jest, ze brane pod uwage zyski przedsigbiorstwa
moga by¢ uwzgledniane wylacznie w tej czesci, ktora generuja wdrozone innowacje.

Dodatkowa zachetg do zyskownego porgczania za ryzykowne przedsigwzigcia
bedzie tzw. zasada mnoznika kapitatowego. W jej $wietle depozyt poreczycielski (DP)
nie zdefiniuje gérnej granicy wartosci porgczanych projektow. Skale tej aktywnosci
wyznaczy iloczyn multiplikatora i DP [Gajewski i in. 2000, s. 8; Kierunki rozwoju.. .,
s. 12]. Przyktadowo, jesli fundusz zgromadzi milion ztotych i przyjmie multiplikator na
poziomie 1,2, to catkowita kwota potencjalnych porgczen wyniesie 1,2 mln zt (rys. 1).
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Rys. 1. Zasada mnoznika kapitalowego

Zrodto: opracowanie wiasne.

W ten sposéb kazdy uczestnik funduszu otrzyma mozliwo$¢ wickszego angazowa-
nia si¢ w dziatalno$¢ innowacyjng wybranych podmiotdw i czerpania z tego tytulu
dochoddéw, niz wynikatoby to z jego zdeponowanych $rodkdéw. Sposobnosci takie
otwiera nikte prawdopodobienstwo porazki wspieranych projektow o wartosci prze-
wyzszajacej sume depozytu porgczycielskiego. Ponadto warto zauwazyé, ze wy-
negocjowanie multiplikatora na poziomie 1,2, a nawet wyzszym (np. z przedziatu
1,2-2,0) [Raport 2014, s. 6], wesprze korzysci, ktore odniosg instytucje kredytowe
i pozyczkowe. Dziatalnos¢ RFWTFI przyczyni si¢ do wzrostu ich akcji kredyto-
wych i pozyczkowych przy ograniczonym poziomie ryzyka. Ryzyko kredytodawcy
lub pozyczkodawcy sprowadzi si¢ tylko do naleznosci nieporgczanej przez fundusz.
Multiplikator mozna zatem postrzegac jako koszt redukcji ryzyka.

Tabela 1. Mechanizm kwartalnego uaktualniania sumy porgczenia w relacji do stanu zadtuzenia
pojedynczego pozyczkobiorcy (alternatywnie kredytobiorcy)

Saldo pozyczki Rata kapitalowa Warto$¢ poreczenia
Kwartat lub kredytu (ptatnos¢ na koniec (50% aktualnego
w i-tym kwartale i-tego kwartatu) zadtuzenia)
I 75 000 25000 37 500
I 50 000 25000 25000
11T 25000 25 000 12 500
v 0 0 0

Zrodto: opracowanie wiasne.

Zasade mnoznika kapitalowego uzupeni reguta kwartalnego uaktualniania sum
poreczenia w relacji do aktualnych zadluzen wspieranych przedsigbiorstw. Jej me-
chanizm rozbuduje potencjat funduszu, gdyz zwigkszy ilos¢ i warto$¢ mozliwych
poreczen w okreslonym czasie w ramach danego depozytu porgczycielskiego, a tym
samym podniesie jego efektywnos¢ (tab. 1). Przyktadowo, jesli REWTFI poreczy
za 50% pozyczonego kapitatu w wysokosci 75 tys. zt i dlug ten bedzie sptacany na
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koniec trzech kolejnych kwartatdéw w ratach po 25 tys. zt, to warto§¢ poreczeniana 31
marca, 30 czerwca i 30 wrze$nia wyniesie odpowiednio: 37 500, 25 000 1 12 500 zt,
a uwalniane $rodki pieni¢zne stang si¢ podstawa ochrony kolejnych transakcji.
Potrzeba zastosowania zasady kwartalnego uaktualniania sum porgczenia w relacji
do aktualnych zadluzen wspieranych przedsiebiorstw wynika rowniez z koniecznosci
zachowania wspotodpowiedzialno$ci innowatorow i funduszu wobec pozyczko-
dawcow i/lub instytucji kredytowych. Reguta ta wykluczy mozliwos¢ wytacznego
zaspokojenia roszczen tych wierzycieli ze srodkow depozytu porgczycielskiego, gdyz
zobowiazania gwarantowane jego srodkami nigdy nie obejma catosci zadtuzenia.

3. Reguly transakcji dokonywanych w ramach RFWTFI
i jego zadania

Precyzujac kluczowe zasady dziatania REWTFI, nalezy przyjac, ze:

* kazdy podmiot poreczajacy (osoba fizyczna, prawna, jednostka organizacyjna
nieposiadajaca osobowosci prawnej) bedzie gromadzi¢ $rodki finansowe na in-
dywidualnym koncie depozytowym,

* saldo $rodkéw na indywidualnym koncie depozytowym osoby fizycznej i praw-
nej (alternatywnie jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci praw-
nej) nie moze by¢ nizsze niz odpowiednio 51 10 tys. zi,

* $rodki zgromadzone na koncie depozytowym osoby fizycznej nie powinny prze-
kracza¢ 25% jej oszczgdnosci (zasada fakultatywna),

e suma s$rodkéw zgromadzonych na indywidualnych kontach depozytowych
utworzy depozyt poreczycielski funduszu;

* $rodki zgromadzone w ramach depozytu porgczycielskiego beda lokowane przez
fundusz w bezpieczne i dochodowe aktywa finansowe z zachowaniem racjonal-
nych zasad polityki lokacyjnej (dywersyfikacja, pewno$¢, ptynnosé, wiarygod-
no$¢ depozytariuszy),

* dochody z dziatalnosci lokacyjnej funduszu pomniejszone o koszty jego aktyw-
no$ci operacyjnej (maksymalnie 10% calkowitych dochoddéw odsetkowych)
zasilg indywidualne konta depozytowe w proporcji adekwatnej do ich udziatu
w portfelu lokat i osiggnigtych z tego tytulu zyskow,

* kazdy podmiot zostanie wyposazony w prawo wycofania srodkéw pieni¢znych
z indywidualnego konta depozytowego w oznaczonym czasie (np. w ciagu 3
miesiecy od dnia zlozenia stosownej dyspozycji), jesli nie beda one obcigzone
zobowigzaniami w postaci poreczen,

» selekcja przedsigwzig¢ objetych porgczeniem nastgpi na podstawie decyzji po-
siadaczy indywidualnych kont depozytowych, a ich wybory zostang poprzedzo-
ne oceng projektdw, ktora przeprowadzi podmiot przenoszacy lub udostepniajg-
cy okreslona ilo$¢ pieniedzy,

* $rodki zgromadzone na indywidualnym koncie depozytowym nie moga wigzaé
si¢ z porgczeniem jednego projektu w czesci wickszej niz 20% ich stanu,



Regionalny fundusz wspomagania transakcji finansujacych innowacje... 41

* przedmiotem por¢czenia stanie si¢ wylgcznie przeniesiony na wtasno$¢ (umowa
pozyczki) lub udostgpniony (umowa kredytu) kapitat bez odsetek od tych zobo-
wigzan,

e portfel poreczen funduszu utworza wylacznie te projekty, ktore zostang pozy-
tywnie zweryfikowane (zadanie kredytodawcy lub pozyczkodawcy) i zgroma-
dza kapitaty porgczycieli w wysokosci wymaganego porgczenia,

* konsolidowanie kapitalow z indywidualnych kont depozytowych na rzecz porgcze-
nia nastgpi z zachowaniem kolejnosci wptywu deklaracji uczestnikow funduszu,

* odpowiedzialno$¢ poszczegdlnych deponentow (poreczycieli) bedzie rozna, za-
leznie od ich decyzji i zasobno$ci kont,

» splata porgczanych projektéw nie powinna przekraczaé 5 lat,

* zobowigzania przedsi¢biorcy (przeniesiony na wlasnos¢ lub udostepniony kapi-
tat) musza by¢ zabezpieczone jego majatkiem w co najmniej 20%,

» s$rodki zaangazowane w jednego przedsigbiorcg oraz podmioty z nim powigzane
nie przewyzsza 20% wartosci depozytu porgczycielskiego,

» zyski przedsigbiorstw w czegsci stanowiacej rekompensate za ryzyko poreczenia
beda zasila¢ wskazane konto funduszu, a nastepnie — pomniejszone o jego pro-
wizj¢ (propozycja — 5%) — zostang przelane na indywidualne rachunki depozy-
towe w proporcji adekwatnej do ich udzialu w portfelu porgczenia,

* maksymalna bezzwrotna pomoc finansowa na sptat¢ odsetek od zaciagnigtych
zobowigzan przez przedsiebiorcow nie przekroczy 5% dochodéw z rocznej dzia-
falnosci lokacyjnej funduszu, a takze 50% warto$ci odsetek od poreczanych cze-
$ci pozyczek i/lub kredytow,

Tabela 2. Zasada podziatu srodkoéw funduszu z dziatalnos$ci lokacyjnej w czgéci przeznaczone;j
na subsydiowanie splaty odsetek innowacyjnych przedsigbiorstw

50% rocznych oszczg((l'jtlla%ch firm 5% rocznych Nieodptatna
. odsetek od | P gonycl dochodow funduszu i bezzwrotna
Wspierane . w zobowigzaniach . L.
.. porgczane;j z dziatalnosci pomoc finansowa
przedsigbiorstwa . . funduszu z tytutu . . ,
pozyczki lub . . lokacyjnej (budzet | dla poszczegodlnych
kredytu subsydiowania splaty subsydiowania) podmiotow
odsetek
() 2 G3) 4) $=06)®
Firma A 5000 0,25 8000 2000
Firma B 4000 0,20 1 600
Firma C 3000 0,15 1200
Firma D 6 000 0,30 2400
Firma E 2 000 0,10 800
Razem 20 000 1,00 - 8000

Zrodto: opracowanie wlasne.
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e $rodki przeznaczone na subsydiowanie przedsigbiorstw zostang podzielone
wedtug klucza, w ktorym uwzgledni si¢ mozliwosci finansowe funduszu (5%
dochodéw z rocznej dziatalnosci lokacyjnej) oraz udzial poszczegdlnych firm
W jego zobowigzaniach z tytutu nieodptatnej i bezzwrotnej pomocy (tab. 2),

» $rodki przeznaczone przez fundusz na splate odsetek od pojedynczej transakcji
(pozyczki, kredytu) nie przewyzsza 50% tych kosztow, a wielkos¢ takich sub-
wencji kazdorazowo okreslg mozliwosci finansowe funduszu i przyjete zasady
pomocy.

Zaproponowane reguly dziatalnosci REWTFI uogoélnia schematyczne ujecie re-
alizowanych w jego ramach transakcji poreczen i towarzyszacych im operacji go-

spodarczych (rys. 2).

4 | -

10 000 zt -
] -
Pozyczkobiorcy
5000 zt Depozyt porgczycielski (innowatorzy)
(RFWTFI)
*
.~'. H
25000 zt S
f ‘I t
6000 zt ‘.,ﬁ
-
... kolejni porgczyciele
Oferenci bezpiecznych i
&: lokat finansowych Instytucje kredytowe, fundusze
pozyczkowe, w tym zwlaszcza
100 000 zt PPRPI

Legenda:
Indywidualne konta depozytowe i deklarowane porgczenia.
——————— > Kapitat (kwota pozyczki lub kredytu).

Finansowa rekompensata za ryzyko poreczenia (partycypacja
w zyskach wpieranych przedsigbiorstw.
Dziatalno$¢ lokacyjna i zwigzane z nig dochody.

—_——r e — > Sptata odsetek od zaciagnigtego zobowigzania.

Rys. 2. Idea porgczen w ramach REWTFI i transakcji im towarzyszacych

Zrodto: opracowanie wiasne.
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W zaprojektowanych relacjach migdzy poreczajacymi a innowatorami zasadnicza
role bedzie odgrywa¢ REFWTFIL. W jego kompetencjach znajdzie sig¢:

* rzetelne informowanie przedsigbiorcow o zasadach dziatalnosci funduszu,

* przyjmowanie kompletnych wnioskéw o udzielenie wsparcia finansowego,

* weryfikowanie projektow pod katem ich ekonomicznej efektywnosci oraz inno-
wacyjnosci z wykorzystaniem ustug outsourcingowych (kredytodawcoéw i po-
zyczkodawcow),

* kojarzenie porgczycieli i pozyczkobiorcéw lub kredytobiorcéw (utworzenie
i prowadzenie banku podmiotéw regionalnych, oczekujacych na wsparcie fun-
duszu w postaci poreczenia oraz konsolidowanie kapitatow deponentow fundu-
szu na rzecz tych poreczen),

* nawigzywanie i poglebianie wspotpracy z instytucjami kredytowymi i pozycz-
kowymi,

* poreczanie za zobowigzania pozyczkobiorcow i kredytobiorcow,

* Dbezpieczne i dochodowe lokowanie $rodkow wspottworzacych depozyt porg-
czycielski,

* rozliczanie (podziat) dochodow z udzielanych poreczen i dziatalnosci lokacyjnej,

* ocena ptynno$ci prawnych zabezpieczen pozyczkobiorcy lub kredytobiorcy,

* monitorowanie przedsigwzig¢ gospodarczych wspieranych przez fundusz,

* windykacja wierzytelnosci funduszu z tytutu udzielonych i zrealizowanych po-
rgczen na bazie prawa regresu.

4. Zakonczenie

Przedstawiona koncepcja RFWTFI powinna skupi¢ rézne srodowiska podmiotow.
W jej ramach innowacyjne przedsigbiorstwa zyskajg szerszy dostep do ustug pozycz-
kowych i kredytowych przy ograniczonym ryzyku oferujacych je instytucji, a depo-
nenci funduszu dostang niekonwencjonalny i w miar¢ bezpieczny sposob pomnazania
swoich kapitatéw (nadwyzek finansowych). Triada tych korzysci, wsparta populary-
zacja dziatalno$ci funduszu, powinna przetozy¢ si¢ na sukces tego przedsigwzigcia.
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