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Streszczenie

Rynek Funduszy Kapitatu Zalgzkowego w Polsce jest stosunkowo miody.
Przyktad Funduszu Kapitatu Zalazkowego Pomeranus Seed i dotychczasowe dobre
efekty spotek nadzorowanych przez ten fundusz wskazuje, ze trzeba i nalezy bezu-
stannie edukowac i mobilizowaé rdézne osoby, instytucje i firmy w kierunku rozwoju
opartego na innowacjach. Potrzebne jest przelamywanie barier i inercji przeszkadza-
jacych w podejmowaniu innowacyjnych przedsigwzie¢, zwlaszcza w sytuacji do-
stepnosci roznych mechanizméw wsparcia 1 zrodet finansowania. Nowe programy
unijne bez watpienia zwigksza mozliwosci finansowania rozwoju innowacyjnych
przedsiewzie¢ przez Fundusze Kapitatu Zalgzkowego. Przy wykorzystaniu powsta-
jacych szans, Fundusze Kapitalu Zalazkowego w Polsce moga si¢ sta¢ jednym
z gldwnych ogniw aktywizujacych petniejsze zagospodarowanie potencjatu innowa-
cyjnego 0sob i przedsigbiorcow.

Stowa kluczowe: kapital zalgzkowy, finansowanie innowacji, mikro i mate przed-
sigbiorstwa

Wprowadzenie

Glownym celem Funduszu Kapitatu Zalazkowego (FKZ) jest finansowanie in-
nowacyjnych przedsiewzig¢, charakteryzujacych si¢ wysokim stopniem ryzyka
inwestycyjnego, znajdujacych si¢ na bardzo wezesnym etapie rozwoju. W obszarze
zainteresowania FKZ znajduja si¢ gldwnie pomysty na biznes w fazie seed (okres od
pojawienia si¢ pomystu do jego wdrozenia i zaistnienia na rynku). Finansowanie
przedsigwzig¢ innowacyjnych przez FKZ w Polsce ma stosunkowo krotka historig.

Od momentu wejscia do Unii Europejskiej dostgpne byly nastgpujace instru-
menty wsparcia rozwoju rynku podwyzszonego ryzyka:
- Prograrln wieloletni UE dla przedsigbiorstw i przedsigbiorczosci 2001-2006

(MAP)",

1 'W Polsce skorzystaly z tego programu tylko dwie instytucje: Bank BPH i POLFUND
Fundusz Porgczen Kredytowych SA.
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—  Sektorowy Program Operacyjny — Wzrost Konkurencyjnoséci Przedsi¢biorstw,
lata 2004—-2006 (SPO-WKP),
—  Program Ramowy UE na rzecz Konkurencyjnosci i Innowacji na lata 2007—

2013 (CIP)?,

- Krajowy Fundusz Kapitatowy (KFK)?,

Program Operacyjny Innowacyjna Gospodarka 2007-2013 (POIG),
przy czym, FKZ najch¢tniej korzystaly z funduszy dostepnych w Polsce w ramach
programdéw Operacyjnych. Pierwsze FKZ powstaty dzieki zasileniu kapitalowemu ze
srodkéw w okresie programowania w latach 2004-2006 w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsigbiorstw (powstato
6 FKZ). Do dynamicznego rozwoju FKZ doszto dzigki dofinansowaniu w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka (POIG) 2007-2013. Dzigki temu
prog4ramowi powstalo w Polsce 79 FKZ (liczba podpisanych umow o dofinansowa-
nie)”.

Niniejszy artykut jest proba podsumowania do$wiadczen Funduszu Kapitatu
Zalazkowego Pomeranus Seed w komercjalizacji innowacyjnych przedsiewzig¢ na
podstawie portfela 20 przedsigwzigé, w ktore fundusz zainwestowat. Gtownym
celem jest prezentacja wybranych do$wiadczen w komercjalizacji innowacyjnych
przedsigwzigé i sumarycznych efektow finansowych utworzonych innowacyjnych
spotek, po roku/dwoch latach od momentu zainwestowania zalazkowego kapitatu
finansowego przez FKZ. Ze wzgledu na ograniczone rozmiary artykutu, do$wiad-
czenia i efekty zostaly przedstawione syntetycznie, celem pomochiczym jest za$
wskazanie, ze rynek Funduszy Kapitalu Zalazkowego moze si¢ dalej rozwijac, dzig-
ki szerokiemu spektrum nowych programéw unijnych ukierunkowanych na wzrost
konkurencyjnosci i1 innowacyjnosci. W drugiej czgsci referatu zaprezentowano nowe
mozliwo$ci w tym zakresie.

Doswiadczenia Funduszu Kapitalu Zalazkowego Pomeranus SEED

Fundusz Kapitatu Zalagzkowego Pomeranus SEED prowadzony jest przez Pol-
ska Fundacje Przedsigbiorczosci z siedziba w Szczecinie i funkcjonuje na terenie
catej Polski. Dziatania funduszu, ktéry powstat na poczatku 2010 roku w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka, adresowane byly do osob fi-
zycznych, zespolow i przedsigbiorstw, poszukujacych kapitalu na stworzenie no-
wych, bardzo innowacyjnych spotek. Fundusz funkcjonuje w strukturach organiza-
cyjnej Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci a jego dziatalnos¢ polega na wsparciu
kapitatlowym innowacyjnych projektow przez ich komercjalizacje w formie utwo-
rzenia spotki kapitalowej 1 objg¢cia udziatow za wkiad gotowkowy.

Najwazniejsze zadania funduszu:

2 W Polsce z tego programu skorzystalo kilka instytucji finansowych: banki, fundusze
leasingowe, fundusze poreczen kredytowych. Zadna polska instytucja nie skorzystata
z komponentu kapitatu wysokiego ryzyka.

¥ Z KFK powstato 17 funduszy z czego dwa budzetu Panstwa, pie¢ ze Szwajcarsko-Polskiego
Programu Wspétpracy, a z POIG — dziesig¢.

* www.poig.parp.gov.pl.
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—  aktywne poszukiwanie projektow innowacyjnych w bardzo wczesnej, zalgz-
kowej fazie rozwoju,

— wyselekcjonowanie projektow/przedsigwzie¢ majacych szans¢ na rynkowy
sukces komercyjny,

— realizacja etapu preinkubacji, polegajacego przede wszystkim na prawnej
i ekonomicznej weryfikacji projektow, a takze na udzieleniu niezbednych ushug
doradczych i szkoleniowych, ktore majg przygotowac¢ projekty oraz ich projek-
todawcow do fazy komercjalizacji,

— w kohcowym etapiec procesu preinkubacji wybierane sa projek-
ty/przedsigwzigcia, na bazie ktorych tworzona jest spotka kapitalowa, w ktora
FKZ inwestuje kwote do 200 tys. euro, obejmujac do 50% udziatow/akcji.
Dotychczasowe 5-letnie efekty dziatania Funduszu Kapitatu Zalgzkowego Po-

meranus SEED zaprezentowano w tabeli 1.

Tabela 1
Efekty dzialania Funduszu Kapitatu Zalagzkowego Pomeranus Seed
w latach 2010-2014

Liczba ztozonych projektow/projektodawcow 197
Liczba projektéw zakwalifikowanych do preinkubacji 40
Liczba wej$¢ kapitalowych ogotem w latach 2012-2014 21
Z tego:
W 2012 roku 5
w tym w IV kw. 2012 roku 3
W 2013 roku 13
w tym w IV kw. 2013 roku 7
W 2014 roku 3
Warto$¢ wejs¢ kapitatowych FKZ Pomeranus Seed (w min zt) 14,4
Liczba wyj$¢ kapitalowych FKZ Pomeranus Seed 1
Warto$¢ wyjs¢ kapitatowych FKZ Pomeranus Seed (w min zt) 0,2

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci.

Fundusz Kapitatu Zalagzkowego Pomeranus Seed przeprowadzit preinkubacje
40 przedsiewzigé wybranych z grona 197 zgloszonych projektow i1 zainwestowat
w kapitaty w 21 przedsigwzi¢é, stajac si¢ mniejszoSciowym udziatowcem tych spot-
ek. Po krotkim czasie dokonat wyjscia kapitalowego z jednej ze Spotek, z uwagi na
stwierdzong utrat¢ szans na komercjalizacje przedsigwzigcia.

Ponad 20% zgloszonych projektow innowacyjnych do Funduszu Kapitatu Za-
lazkowego Pomeranus Seed uzyskalo wsparcie w procesie preinkubacji. Ponad 52%
preinkubowanych przedsigwzig¢ w ramach tego FKZ zakonczyto si¢ wejsciem kapi-
tatowym. Fundusz Kapitatu Zalazkowego Pomeranus Seed ma w swoim portfelu 20
spotek. Strukture udziatow kapitatowych zaprezentowano na rysunku 1.

FKZ Pomeranus Seed bedac mniejszosciowym inwestorem, po zainwestowa-
niu kapitalu sprawuje kontrolg nad spétkami, ktéra obejmuje w szczegdlnosci:

—  nadzor nad realizacja przez Spotke i jej zarzadzajacych plandow finansowych,

—  nadzor nad realizacjg kamieni milowych i ich odpowiednikoéw w postaci zadan
do realizacji przez spofke,

— nadzoér nad terminowoS$cig i kompletnoscig raportowania, wedtug procedur
wskazanych w umowie inwestycyjnej.
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Rysunek 1. Struktura udzialow kapitatowych
Zr6dlo: opracowanie whasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci.

Pierwszy rok dzialalno$ci innowacyjnych Spétek wskazatl wiele dowodow na
trafno$¢ udanych inwestycji innowacyjnych w ramach FKZ Pomeranus Seed. Inno-
wacyjna ,,dolina $mierci” zostata znaczniej ,,sptaszczona” niz wynika to ze standar-
dowych przyktadow, co zaprezentowano na rysunku 2.

I dochodly

badania rozway komercjalizacja ' sprzedaz

czas

dolina smierci

straty
Rysunek 2. Standardowa ,,innowacyjna dolina $mierci”
Zrodlo: Innowacyjna dolina $Smierci”- koszty badan, rozwoju i wdrozenia, EUREC Agency,

Effectively supporting the commercialisation of research results” ProRETT Man., Feb.
2008, s. 21.

Inwestorow, w tym FKZ interesujg gtdéwnie koszty/wydatki rozumiane jako
koszty innowacji, czyli produktowe wydatki inwestycyjne, przychody i wielko$¢
sprzedazy 1 warto$¢ zwrotu z inwestycji, w tym wynik netto + amortyzacja. Suma-
ryczne efekty finansowe Spotek FKZ Pomeranus Seed zaprezentowano na rysunku
3, wskazujac na zmiany w czasie kosztow, przychodow i wyniku finansowego, in-
formujac, ze Spotki FKZ Pomeranus Seed sa juz dos¢ daleko poza ,,innowacyjna
doling $mierci”.
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Rysunek 3. Podstawowe dane finansowe Spotek w portfelu inwestycyjnym FKZ Pomeranus
Seed

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsiebiorczosci.

Z uwagi na to, ze ponad 60% Spotek zatozono 12 miesiecy temu, dane doty-
czace rocznej dziatalno$ci nowo zatozonych innowacyjnych Spotek wydaja si¢ wy-
soce pozytywne. Realizacja biznes planow w zdecydowanej liczbie spotek przebiega
zgodnie z zalozeniami. Roczne/dwuletnie efekty komercjalizacji przedstawiono
w tabeli 2.

W spolkach, ktore przezywaja niepowodzenia, do najwazniejszych zaobserwo-
Wanych przyczyn tego stanu rzeczy nalezaty:
brak petnego zaangazowania ze strony zarzadzajacych spotka,
—  zbyt niski kapitat wniesiony w formie gotowki i zbyt szybki rozwoj spoiki,
—  brak wlasciwej dbatosci o model biznesowy spotki,
—  angazowanie si¢ projektodawcow/wspotudziatowcow w nowe pomysty inno-
wacyjne.

Spotki znajdujace si¢ w portfelu Funduszu Kapitatu Zalgzkowego Pomeranus
Seed funkcjonujg stosunkowo krotko, jednak juz po dwuletnim okresie funkcjono-
wania wyraznie wida¢ jakie tendencje rozwojowe bedg realne w niedalekiej przy-
sztosci. Z analizy dotychczasowych wynikow biznesowych wynika, ze okoto 35%
tych spotek wygeneruje ponadprzecigtne stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu.
W 40% spolek konieczna jest zmiana modelu biznesowego i wprowadzenia dziatan
oszczgdnosciowych, aby uzyska¢ pozytywne efekty zwrotu w okresie najblizszych
34 lat i zapewni¢ wyjscie kapitatowe na poziomie satysfakcjonujgcym inwestorow.
W pozostatych 25% — spolki bedg podlegaty likwidacji badz tez ogtoszg upadtosé.

Biorac pod uwage wysoki poziom ryzyka zwigzanego z tego typu przedsig-
wzieciami, powyzsze wskazniki nalezy uzna¢ jako wysoce zadawalajace, jednak
faktyczne zwroty z dokonanych inwestycji pojawig si¢ za kilka lat. Powyzsze de-
terminuje konieczno$¢ zasilenia Funduszy Kapitatu Zalgzkowego nastepnymi $rod-
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kami, w celu umozliwienia wej$¢ kapitatowych do nowych innowacyjnych przed-
sigwzig¢ 1 wsparcia kapitalowego istniejacych spotek.

Tabela 2
Efekty komercjalizacji przedsigwzig¢ innowacyjnych FKZ Pomeranus
Seed w latach 2013-2014

%

Roczne/dwuletnie efekty komercjalizacji Liczba ogblnej

spotek liczby

spotek
Udostepniono produkty do sprzedazy 16 80
Generowanie przychodu ze skomercjalizowanego przedsiewziecia 12 60
Realizacja kosztéw operacyjnych ponizej prognozowanych limitow 20 100
Szybki rozwoj spolki badz zbyt niski kapitat zalazkowy wymaga pozyska- 7 35

nia dodatkowego inwestora, np. Aniofa Biznesu
Nowy inwestor zasilit spotke kapitalowo 1 5
Spotki uzyskaty nagrody i wyrdznienia w krajowych i miedzynarodowych

- . . . - 4 20
konkursach oceniajacych polskie projekty innowacyjne
Znajduja si¢ w trudnej sytuacji, zwigzanej z brakiem ptynnosci lecz popra- 2 10
wiaja swoje polozenie
Rozpoczgto proces likwidacji, w ramach ktorego podejmowane sa dziatania
zmierzajace do pozyskania inwestora lub sprzedazy aktywow Spotki
Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsi¢biorczosci.

1 5

Perspektywy rozwoju dzialalnosci Funduszy Kapitalu Zalazkowego

Dziatalno$¢ Funduszy Kapitatu Zalagzkowego jest mozliwa dzigki kontynuacji
ich zasilenia kapitalowego ze $rodkdéw unijnych. Dobre perspektywy dotyczace
mozliwosci wspierania funduszy wysokiego ryzyka, a w szczegdlnosci funduszy
seed capital, powinny utatwi¢ dostep do kapitatu dla istniejgcych i nowo powstaja-
cych innowacyjnych spétek. Polski kurs na innowacje jest koniecznoscig. Udziat
naktadow na prace B+R w PKB lokowat dotychczas Polske w ,,dolnych rejonach”
klasyfikacji gospodarek europejskich. Zasady finansowania badan i rozwoju ciagle
nie pozwalaja na rozmach dziatan w tej materii. Niemniej sytuacja wyjsciowa do
perspektywy 2014-2020 rysuje si¢ jako bardzo dobra, wobec powstania znakomitej
bazy — osrodkéw innowacji i instytucji otoczenia biznesu. Jest ich obecnie ponad
260° i dysponujg znakomitym wyposazeniem i wykwalifikowana kadra.

Najwazniejszym Programem Operacyjnym ktory umozliwi w Polsce zasilenie
kapitatowe Funduszy Kapitatu Zalazkowego jest Program Operacyjny Inteligent-
ny Rozwéj (PO IR)®. Program ten bedzie koncentrowaé si¢ na przedsigwzieciach
zwigzanych ze zwigkszeniem innowacyjnosci gospodarki, rozwojem sektora nauki,
wspotpracy pomiedzy przedsiebiorstwami a sektorem nauki oraz zapewnieniem
wysokiej jakosci otoczenia biznesu sprzyjajacego podnoszeniu innowacyjnosci
przedsigbiorstw.

% Lacznie parkami naukowo-technologicznymi i innymi instytucjami.
& www.poir.gov.pl.
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Celem glownym Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwoj jest znaczace
pobudzenie innowacyjnosci i konkurencyjnosci polskiej gospodarki, wyrazajace si¢
przede wszystkim zwickszeniem naktadow prywatnych na B+R. Cel ten zostanie
osiagniety poprzez:

—  wzmocnienie powigzan pomig¢dzy przedsigbiorstwami i nauka,

—  rozwoj innowacyjnos$ci przedsicbiorstw,

—  podniesienie jakosci badan oraz pozycji krajowych jednostek naukowych
w ramach Europejskiej Przestrzeni Badawczej.

Najwazniejszym priorytetem, z punktu widzenia Funduszy Kapitatu Zalgzko-
wego, bedzie Priorytet inwestycyjny 3.1. Priorytet inwestycyjny 3.1 zaktada pro-
mowanie przedsigbiorczosci, gtoéwnie przez utatwianie gospodarczego wykorzysty-
wania nowych pomystow oraz sprzyjanie tworzeniu nowych firm, w tym poprzez
fundusze typu seed i inkubatory przedsigbiorczoéci. Priorytet inwestycyjny 3.1
w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj (PO IR) realizuje cel szcze-
gotowy 3., czyli rozwoj rynku kapitatu podwyzszonego ryzyka. Wskaznikiem rezul-
tatu dla realizacji celu szczegdétowego 3. beda naktady na dziatalno$¢ innowacyjna
pochodzace z funduszy kapitalu ryzyka. Priorytet Inwestycyjny 3.1 (PI 3.1) w ra-
mach II osi priorytetowej PO IR zaktada realizacj¢ dziatan ukierunkowanych na
rozwdj instrumentéw finansowania udzialowego, skierowanych do MSP (w szcze-
golnosci przedsicbiorstw typu start-up), podejmujac dziatania stymulujace aktyw-
no$¢ inwestoréw prywatnych w obszarze B+R+1. Instrumenty kapitalowe w ramach
PI 3.1, jako szczeg6lna forma finansowania zwrotnego, zapewni¢ maja dodatkowy
element wsparcia, zwigzany z dostgpem do sieci kontaktow biznesowych inwestora,
jego specjalistycznej wiedzy i do§wiadczenia, ktore sg szczegodlnie wazne dla po-
czatkujacych przedsigbiorcow.

Przyktadowe typy projektow, w ramach Priorytetu inwestycyjnego 3.1 (Il osi
priorytetowej PO IR) koncentrowaé si¢ beda na wsparciu przedsigbiorstw przez
fundusze typu venture capital, sieci aniotlow biznesu oraz fundusze kapitatu zalgz-
kowego. Projekty realizowane w PO IR przez fundusze venture capital, sieci anio-
16w biznesu oraz inne instytucje otoczenia biznesu, wspierajace powstawanie i roz-
woj nowych firm innowacyjnych obejmg m.in.:

—  wsparcie poszukiwania i selekcji innowacyjnych pomystow, wsparcie w zakre-
sie tworzenia przedsigbiorstw na bazie innowacyjnych pomystow (tzw. prein-
kubacja) oraz zasilenie kapitatowe nowo powstatych firm,

—  wspieranie inwestycji dokonywanych przez fundusze koinwestycyjne,

—  wsparcie rozwoju rynku kapitatu podwyzszonego ryzyka z wykorzystaniem
funduszu funduszy, inwestujacego w fundusze venture capital oraz w innowa-
cyjne przedsi¢biorstwa, m.in. w celu komercjalizacji wynikoéw prac B+R,

—  tworzenie mechanizmoéw finansowania syndykatowego (grupowego) przez
aniotéw biznesu, fundusze VC,

— rozwoj platform i sieci wspotpracy kojarzacych inwestorow prywatnych
z przedsigbiorstwami poszukujacymi finansowania, w tym wsparcie nawigzy-
wania wspotpracy pomigdzy dzialajacymi funduszami PE, VC, sieciami anio-
16w biznesu,

—  ksztaltowanie gotowosci inwestycyjnej przedsiebiorstw poszukujacych zrédet
finansowania innowacyjnych przedsiewzie¢ wérod inwestoréw branzowych na
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Gieldzie Papierow Wartosciowych lub NewConnect poprzez finansowanie

ustug doradczych oraz analiz rynkowych i finansowych,

—  prowadzenie dziatan informacyjnych, szkoleniowych, warsztatowych dla
przedsigbiorcow i inwestorow o korzysciach ptynacych z pozyskania kapitalow

o charakterze udzialowym.

Priorytet inwestycyjny 3.1 w ramach Il osi priorytetowej PO IR (Pl 3.1) jako typy

beneficjentow zaktada:

—  przedsiebiorstwa (MSP),

—  fundusze venture capital,

—  sieci aniotéw biznesu oraz ich sp6tki (wehikuty inwestycyjne),

—  instytucje otoczenia biznesu wspierajace powstawanie nowych firm innowa-
cyjnych,

—  fundusz funduszy.

Drugim istotnym Programem z punktu widzenia Funduszy Kapitatu Zalazko-
wego jest Program ramowy na rzecz konkurencyjnosci przedsiebiorstw oraz
malych i$rednich przedsi¢biorstw 2014-2020 COSME (Programme for the
Competitiveness of Enterprises and small and medium-sized enterprises). W grudniu
2013 roku Parlament Europejski i Rada Unii Europejskiej przyjety ten program
i bedzie on réwniez dostepny dla Polski’. Gtowne cele programu to:

—  wzmocnienie konkurencyjnosci i trwalosci unijnych przedsigbiorstw, szcze-
goblnie matych i §rednich, oraz

—  krzewienie kultury przedsiebiorczo$ci, wspieranie tworzenia miejsc pracy oraz
wzrostu MSP.

Budzet programu to 2,3 mld euro, z czego co najmniej 60% (1,4 mld euro) zostanie

przeznaczone na instrumenty finansowe.

Program COSME stanowi kontynuacj¢ Programu ramowego na rzecz konku-
rencyjnosci i innowacji (Competitiveness and Innovation Framework Programme —
CIP) na lata 2007-2013. Program CIP stworzono przede wszystkim w celu promo-
wania konkurencyjnosci europejskich matych i §rednich przedsigbiorstw przez
wsparcie dziatalnosci innowacyjnej (w tym innowacji ekologicznych), zapewnienie
lepszego dostepu do srodkow finansowych oraz $wiadczenie na poziomie regional-
nym ustug wsparcia dla biznesu. W latach 2014-2020 wsparcie konkurencyjnos$ci
oraz matych i $rednich przedsigbiorstw bedzie dostgpne w programie COSME, na-
tomiast wsparcie dziatalno$ci innowacyjnej prowadzone bedzie w ramach programu
Horyzont 2020, wzajemnie uzupetniajgcego si¢ z programem COSME.

W ramach programu COSME realizowane sg cztery kierunki dziatan:

1. Poprawa dostepu matych i $rednich przedsiebiorstw do finansowania, dzigki
instrumentom finansowym:

— Instrument Gwarancji Kredytowych,

— Instrument Kapitatowy dla Wzrostu.

2. Poprawa dostgpu do rynkoéw, dzigki uslugom Enterprise Europe Network
obejmujagcym m.in.:

— ustugi informacyjne nt. prawa Unii Europejskiej oraz udzialu w progra-

mach unijnych,

7 www.instrumentyfinansoweue.gov.pl/cosme.
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— wsparcie w pozyskaniu partnerow zagranicznych, w UE oraz poza nia,

— doradztwo w zakresie mozliwos$ci finansowania,

— wsparcie transferu innowacji i technologii,

— zapewnienie komunikacji pomigdzy przedsigbiorstwami a Komisjg Euro-
pejska w sprawie warunkéw prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w UE.

Poprawa warunkow dla tworzenia i rozwoju przedsicbiorstw przez:

— ograniczenie obcigzen administracyjnych i prawnych, m.in. dzigki redukcji
obowigzkowej sprawozdawczosci,

— identyfikacje i rozpowszechnienie dobrych praktyk we wspieraniu przed-
sigbiorczosci na poziomie lokalnym, regionalnym i krajowym,

— analiz¢ efektywno$ci narzedzi wspierania przedsigbiorczo$ci w poszcze-
golnych krajach,

— wsparcie poszczegolnych sektorow, ze szczegdlnym uwzglednieniem tury-
styki.

Promocja przedsiebiorczosci i kultury przedsigbiorczosci, m.in. przez:

— edukacje dotyczaca przedsigbiorczosci — COSME bedzie wspieraé wymia-
ne¢ informacji na temat najlepszych praktyk w edukacji przedsigbiorczosci.

— poprawe warunkéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej dla umozliwie-
nia wzrostu i rozwoju przedsigbiorstw; Wraz z poprawa systemu prawnego
oraz podatkowego przygotowane sg rekomendacje dotyczace najlepszych
sposobow wsparcia przedsicbiorstw w poszczegdlnych etapach ich rozwo-
ju, szczegolnie firm internetowym.

Instrumenty finansowe COSME

Finansowanie dziatalno$ci i rozwoju MSP w ramach COSME bedzie dostepne

za pomocg instrumentéw gwarancyjnych i kapitalowych.

5.

Instrument Gwarancji Kredytowych (Loan Guarantee Facility — LGF):
w ramach COSME Europejski Fundusz Inwestycyjny udostgpnia bezptatne
gwarancje dla instytucji finansowych (bankow, firm leasingowych, funduszy
porgczeniowych itp.) oferujacych produkty finansowe dla matych i §rednich
przedsigbiorstw. Dzigki podziatowi ryzyka, instytucje te beda mogly rozsze-
rzy¢ zakres produktow oraz zaoferowaé finansowanie dla MSP na bardziej ko-
rzystnych warunkach, co pozwoli na udostepnienie produktow finansowych
takze tym przedsigbiorcom, ktorzy przy braku instrumentu finansowego CO-
SME nie mieliby szans na zdobycie niezbg¢dnego finansowania. Instrument
obejmuje réwniez regwarancje, tzn. gwarancje EFI dla funduszy gwarancyj-
nych, udzielajacych nastgpnie gwarancji instytucjom finansowym oferujagcym
produkty dla MSP, oraz sekurytyzacj¢ portfeli instrumentéw dtuznych dla
MSP.

Instrument Kapitalowy dla Wzrostu (Equity Facility for Growth — EFG):
w ramach COSME Europejski Fundusz Inwestycyjny oferuje finansowanie
udzialowe dla funduszy realizujacych inwestycje podwyzszonego ryzyka (ven-
ture capital) lub oferujacych finansowanie posrednie (mezzanine) dla matych
i $rednich przedsigbiorstw w fazie ekspansji lub wzrostu. Pozwoli to na rozsze-
rzenie zakresu finansowania dla takich przedsiebiorstw. Szczegdlna uwaga be-
dzie poswigcona MSP prowadzacym dziatalno$¢ migdzynarodowa.
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Ostatnim i nie mniej waznym Programem dla Funduszy Kapitalu Zalgzkowego
moga by¢ Projekty JEREMIE w nowej odslonie, ktore aktualnie sa konstruowane
w ramach nowej perspektywy 2014-2020 Regionalnych Programoéw Operacyjnych.
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SEED CAPITAL FUND IN FINANCING OF INNOVATIVE VENTURES
Summary

Seed Capital market in Poland is still developing. Pomeranus Seed Fund and its expe-
riences is an example demonstrating that there is a constant need to educate and mobilize of
people, public bodies and companies to develop on the basis of innovation. It is essential to
break barriers, which suppress innovative ventures, especially when different support schemes
and financing sources are available.

New EU programs will certainly increase possibilities for financing of innovative ven-
tures by seed capital funds. Taking advantage of new opportunities, seed capital funds can
become one of the major links activating capability of innovation creation of people and
enterprises.
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