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A kozosségi szektor szerepvallalasi lehetoségei az
innovativ kis- és kozépvallalkozasok
finanszirozasaban

Imreh Szabolcs1

Az innovativ kis- és kozépvdllalkozdsok meghatdrozo jelentbségiiek a gazdasdg fejlodésében.
Az ilyen tipusu vdllalkozdsok egyik legnagyobb problémdja a forrdsokhoz torténd hozzdférés.
Finanszirozdsukndl két nagy kihivds jelentkezik, egyrészt a tranzakcios koltségekkel dssze-
fiiggd méretgazdasdgossdgi problémdk kovetkeztében jutnak nehezen pénzeszkdzokhoz, mds-
részt a tevékenységiikbdl kovetkeznek specidlis kockdzatok. Mindkét probléma kezelésére
szdmos eszkozt dolgozott ki a magdnszektor, azonban a tanulmdnyban az ezen a teriileten
megjelenhetd dllami szerepvdllaldst vizsgdlom.

Attekintem a meghatdrozé nemzetkizi gyakorlatot, kiilonos tekintettel az Eurdpai
Unioban tapasztalhato tendencidkra. Jellemzden hdrom teriileten probdljdk tudatos kozossé-
gi beavatkozdsokkal javitani a szektor finanszirozdsi forrdsokhoz torténd hozzdférését: koz-
vetlen pénziigyi segitségnyiijtds a vdllalkozdsoknak, kozvetett finanszirozds forrdsok biztosi-
tdsa, illetve nem finanszirozds jellegii segitségnyiijtds a konnyebb forrdsszerzés érdekében.
Ezt a hdrom teriiletet vizsgdlom részletesen, illetve kiilonds hangsulyt helyezek elemzésemben
az Europdban kozkedvelt vn. ,,puha-kdlcsonok” gyakorlatdanak ismertetésére.

Kulcsszavak: innovativ kis- és kozépvdllalkozdsok, finanszirozds, puha kélcsondk, mikrohitel

1. Bevezetés

A Kkis- és kozépvillalkozdsok tdmogatdsa az egyik meghatarozo része a nemzeti val-
lalkozaspolitikdanak. Ezért napjaink egyik lényeges kérdése a kis- és kozépvallalko-
zasok eredményes és hatékony tdmogatasa, mivel ennek a szektornak jelentSs szere-
pe van a foglalkoztatdsban. A foglalkoztatdsban betoltott szerepiik mellett az elmult
néhiany évben egy djabb tényezd is megjelent, ezen véllalkozdsok egy hdnyada a
gazdasagi fejlédés motorjat is jelenti. Ez a csoport az Un. innovativ kis- és kozépvdl-
lalkozdsok, amelyek szerepe az iij munkahelyek teremtésében és a gazdasdgi fejlo-
désben kulcsfontossdgi. Ugyanakkor ezek a véllalkozdsok is gyakran hasonlé prob-
1émakkal kiizdenek, mint a tébbi véllalkozds, azonban a miikodésiikbdl ad6dé speci-
alitdsok eltérd beavatkozasi formdkat igényelnek. A tanulmanyban a lehetséges ta-
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mogatasi teriileteken beliil a ,.finanszirozési-jellegli” segitségnyujtasi lehetoségeket
vizsgdljuk. A fogalmat a lehet6 legtdgabban értelmezziik, azaz kisérletet tesziink a
lehetséges beavatkozdsi formdk tipizdl4sara, amikor barmilyen kozosségi forrasbol
elényben részesitik ez a vallalati csoportot.

Az innovativ kis- és kozépvallalkozdsok finanszirozasa két nagy kihivdst hor-
doz, melyek:

- a tranzakcids koltségekkel Osszefiiggd méretgazdasdgossigi problémakban
(Kéllay—Imreh 2004), illetve

- az innovativ kis- és kozépvillalkozdsok tevékenységével kapcsolatos specidlis
kockazatokban gyokereznek.

A méretgazdasdgossdgi problémdk a kisvallalati mérettel, pontosabban fogal-
mazva az igényelt forrds relative alacsony Osszegével, illetve ennek viszonylag ma-
gas tranzakcids koltségeivel fiiggnek Ossze, annak ellenére, hogy az innovativ kis- és
kozépvallalkozas 4ltal bevonni kivant t6ke Osszege éltaldban meghaladja a hagyo-
manyos véllalkozéds-finanszirozas szokdsos 0sszegnagysdgait. Ezek a problémédk a
bankok és a kockézatitke szervezetek jelentésebb ligyletméreteket elényben része-
sitd befektetési érdekl6désében érhetSk tetten. A specidlis kockdzatok az innovativ
tevékenységgel és a kisvallalati jellegzetességekkel (pl. értékelhets iizleti muilt vagy
a felkindlhat6 targyi fedezetek hidnya stb.) 0sszefiiggd menedzsment, piaci, techno-
l6giai, finanszirozasi kockdzatokat jelentik. Mindkét kihivds akadédlyokat gordit a
,hagyomdnyosnak” mondhaté finanszirozasi médozatok alkalmazdsa elé, és maga
utdn vonja a forrdsok elégtelen és nem hatékony elérhet8ségét és felhaszndlasat.

2. A kormanyzati tamogatasi lehetdségek attekintése a fejlett orszagokban

Az Europai Uniéban szamos mddon prébaljak tdmogatni az innovativ kis- és ko-
zépvallalkozasok finanszirozdsat. Az altalanos gyakorlatban meghatarozé jelentdsé-
gli a Villalkozasi Féigazgatésdg (DG Enterprise) altal kozolt tipizalds, melyet a
rendszeresen megjelend 'The European Trend Chart on Innovation’ kiadvanyukban
kozolnek. A tanulminyban két — meglehetGsen hasonlé — elhatdroldst ismertetiink
roviden.

A legelsd ilyen jelentés 2000-ben késziilt, ebben tételesen ismertették az in-
novativ véllalkozasok finanszirozdsdnak tdmogatdsara leginkabb alkalmas eszkdzo-
ket, amelyeket két csoportra osztottak (DG ENTR 2000):

- kozvetlen kozosségi pénziigyi segitségnyujtds a vdllalatoknak és a kozvetitd
szervezeteknek, illetve

- egy masik (egyéb) kategdridba soroltdk az Osszes tovabbi beavatkozdst, ami
magdban foglalja a kozvetett pénziigyi segitséget, illetve a kornyezeti feltéte-
lek javitasat.
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1. dbra A tdmogat6 beavatkozasok terjedelme
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Forrds: DG ENTR (2001a).

A 2001-es jelentésben mar finomitottdk az alapkategorizalast, melyben a le-
hetséges segitségnyujtds célcsoportja alapjdn tipizéltak, illetve az egyes tipusok je-
lentdségét is vizsgaltdk. A tendencidk érzékeltetésére néhany adatot is kozliink. A
finanszirozdst tdmogaté beavatkozdsok harom csoportba oszthaték (DG ENTR
2001b):

- kozvetlen pénziigyi segitségnyujtas a vallalkozasoknak,
- kozvetett finanszirozasi forrasok biztositdsa a véllalkozdsoknak és
- a,lehet8ségek és képességek javitdsa” (support to enablers).

Jelenleg a harom kiilonb6z6 beavatkozasi forma koziil a timogatdsokra fordi-
tott 6sszegek alapjan a kozvetlen pénziigyi segitségnyujtds a legelterjedtebb (52
szdzalék), de a lehet&ségek javitdsa is egyre nagyobb szerephez jut (1. dbra).

Kozvetlen kozosségi pénziigyi segitségnyujtds a véllalatoknak és a kozvetitd
szervezeteknek:

- A legegyszerlibb megoldds a kozvetlen tdmogatds (grants), amelyekkel a K+F
és egyéb innovativ tevékenység bizonyos hidnyadéat finanszirozzdk vissza nem
téritendd formaban.

- Szintén kozkedvelt megoldds a valamilyen formdban megjelend addkedvez-
mény (tax relief), ebben az esetben az innovativ véllalkozdst részesitik ilyen
modon tdmogatdsban.
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2. dbra A kozvetlen pénziigyi segitségnyujtids megoszlisa
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Forrds: DG ENTR (2001a).

Kedvezményes hitelekkel (soft loan) is gyakran prébdljak elésegiteni az inno-
vativ tevékenységek fokozdsat valamely feltételben enyhitve a hitel kondici6-
ban megfogalmazott elvarasokat (kamat, futamidd, el6irasok stb.

Az el6z6ekhez teljesen hasonld végeredményhez vezet, amikor a piaci kama-
tok megfizetéséhez nyudjtanak kamattdmogatast (interest subsidy).

Gyakran alkalmazott megoldés, amikor a kozosségi szervezetek t6két nydjta-
nak az innovativ vallalkozasok szamadra. (Az altaldnos gyakorlat szerint ezek
az ligynokségek csendes befektetk, dltaldban a cég menedzsmentjében nem

vesznek tevékenyen részt.)

A kozvetlen, adomany jellegi timogatdsok részardnya a nemzetkozi gyakorlat

szerint fokozatosan csokken a (2. szdmu dbra), azonban tovéabbra is jellemz8, hogy
ez a fajta segitségnytijtds jelenti a timogatasok dont6 hanyadat (62 sz4dzalék).

Kozvetett timogatds a vallalkozasoknak:

A legkedveltebb megoldédsok egyike a garanciavallalds. Ezt szdmos teriileten
alkalmazzdk, kiillonosen elterjedt gyakorlat a banki hitelezést 6sztonz6 garan-
ciavéllalds, amikor a banki hitelek visszafizetését garantdlja valamely kozos-
ségi szervezet, illetve a kiilonféle t6kegarancidk.

Adodkedvezmények a vallalkozasoknak.
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3. dbra A kozvetett timogatdsok megoszlasa
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Forrds: DG ENTR (2001a).

Tokebefektetés pénziigyi szervezetekbe. Gyakran alkalmazott megoldés, hogy
kozponti forrdsokbdl dldoznak Osszegeket kiilonb6zd pénziigyi alapok 1étre-
hozéséara, amelyek az innovativ cégeket hivatottak finanszirozni.

A kozvetett tdmogatdsok ardnyaibdl egyértelmiien megéllapithatd, hogy a

kockdzatitGke befektetések Osztonzése prioritdst élvez a dontéshozdk preferencidi
kozott, mivel mind a tékegarancia-programok jelentés hanyada, mind pedig az adé-
kedvezmények ezt a finanszirozasi médot hivatottak tdmogatni (3. dbra).

A ,lehet6ségek és képességek™ javitdsanak célcsoportjai:

Fontos teriilet megfeleld kornyezet biztositdsa mind a befekteték, mind az in-
novativ kis- és kozépvallalkozasok szdmadra (infrastruktira, jogszabdlyi kor-
nyezet, innovativ projektek finanszirozasat timogaté tékepiacok).

Egyre nagyobb jelent6sége van az tn. kozvetit6 szervezeteknek
(intermediates), amelyek a befektet6k és a vallalkozék minél konnyebben
egymadsra taldlasat segitik elé. Ezek megvaldsulhatnak kozosségi, illetve ma-
gidnkezdeményezésként egyarant.

Adoékedvezmények a befektetdk szdmara

A villalkozasok felkészitése a befektetések fogaddsara, a megfeleld befekteté-
si célcsoport kialakuldsdnak elGsegitése kiilonbozd eszkozokkel (tandcsadds,
képzés, véllalkozasalapitas).

A célcsoport szerinti megoszlas jol jelzi egy kikristdlyosodé eurdpai hozzaal-

14s irdnyultsagit, mely a tékebefektetések Osztonzését illetve a kdzvetitdk tAmogata-
sét részesiti eldnyben (4. dbra).
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4. dbra A célcsoportok szerinti megoszlas

Pénzlgyi

Egyéb; 12% /kt‘)rnyezet; 19%

Kozvetitsk: 35% Befektet6k; 34%

Forrds: DG ENTR (2001a).

Végezetiil az Eurépai Unié gyakorlatdban tapasztalhat$ édltaldnos atrendezd-
dések érzékeltetésére hasznosnak tartjuk ismertetni az egyes beavatkozasi teriiletek
részarany-valtozdsdnak dinamik4jat az elmult években (5. dbra).

Vildgosan kirajzolddik az, a szakirodalomban gyakran hangoztatott tendencia,
mely szerint folyamatosan 4thelyez8dik a hangstly a véllalkozdsok tdmogatdsardl az
egyéb feltételek javitdsara (DG ENTR 2001a, Kosztopulosz—Makra 2005). Elegendd
ezzel a kérdéssel kapcsolatban csak a szamos kozosségi finanszirozasi programra
gondolnunk, kezdve a hélézati egyiittmiikodéseket eldsegitd IRE-Network-t6l, egé-
szen az egyetemekrdl levald vallalkozasok létrejottét segité UNISPIN® halézatig. A
halézatban szdmos orszag kiillonbozd egyeteme vesz részt a Benelux dllamok egye-
temein feliil tobbek kozott svédek, olaszok €s irek.

A 2003-as évben elvégzett empirikus elemzés mar nemcsak a beavatkozdsok
tipusa szerint, hanem a lehetséges kedvezményezettek alapjan is elkiiloniti az innova-
tiv kis- és kozépvallalkozasok fejlédését javito intézkedéseket. A tendencia alapjan
lathato, hogy az innovativ KKV-k tdmogatédsit egyre szélesebben értelmezik, sza-
mos beavatkozas jelenik meg a véllalkozdsok kozvetlen tdmogatdsa mellett. Az esz-
kozok irdnyulhatnak (DG ENTR 2003):

- innovativ kis- és kozépvillalkozasokra,
- nagyvallalatokra (egyiittmtikodések fokozasa, spinn-off, outsourcing),
- menedzserekre,

% Creating a climate for university spin-offs. (Megfeleld iizleti kornyezetet létrehozdsa a spin-off vallal-
kozasok szamara.)
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5. dbra A tamogatdsok ardnyainak véltozasa
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Forrds: DG ENTR (2001a).

befektetSkre,
kutatéintézetekre,
tanuldkra,

kozosségi szervezetekre és
egyetemekre.

Az ismertetett tipizdldsokhoz hasonl6 felosztast kozol a dan Gazdaségi és Uz-
leti Kutaté Kozpont 0sszegz6 tanulmdnya is, amelyben a skandindv tapasztalatok
alapjan ismertetik a legjobb eljardsokat (CEBR 2001).” A 1. tabldzatban Gsszegez-
ziik azokat a lehetséges dllami beavatkozdsokat, amelyekkel a legtobbet lehet tenni
az innovativ kis- és kozépvallalkozdsok finanszirozdsi kornyezetének javitdsa érde-
kében. Még szamos egyéb lehetdség is ismert, a legjellemezdbbeket ismertetjiik az
allami beavatkozds tipusa szerint csoportositva. Az osztdlyozdsndl rendezdelvnek
azt tekintettiik, hogy mennyire k6zvetlen a kapcsolat a célcsoport és a kormdnyzat
kozott. Minden tipusnédl megemlitiink egy-egy sikeres példat is.

Az ismertetett jelentések az Osszes unids tagorszagban tapasztalhatd fejlemé-
nyeket szintetizdljdk. A nemzetkozi tendencidk alapjdn folyamatos hangsiilyeltolo-
dds tapasztalhat6 a kormdnyzati és kdzosségi beavatkozdsokon beliil:

- A kozvetlen dllami tdimogatdsokkal szemben egyre nagyobb szerepet kapnak
az indirekt timogatdsi eszkozok.

3 Feltétleniil hasznosnak talaljuk a skandinv tapasztalatok révid ismertetését, mivel mind az innovacié
finanszirozdsaban, mind a kisosszegi t6kebefektetések tdmogatdsaban Eurdpa élvonaldhoz tartoznak
ezek az orszagok.
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1. tabldzat Az éllami beavatkozdsok egy lehetséges csoportositdsa

A BEAVATKOZAS A BEAVATKOZAS PELDA
TIPUSA CELJA
I. Kozvetlen allami segitség
Vissza nem téritend6 Segitségnyujtds az innovativ = SMART: Az Egyesiilt Kiraly-
tdmogatasok KKV-k szdméra sdg kisosszeg(i (2500-10000£)

vissza nem téritendd tdmo-
gatdsi rendszere. Az innova-
ciét megval6sithat6sagi ta-
nulmédnyokon, termékfejlesz-
tésen, mikroprojekteken ke-
resztiil segiti.

To6kebefektetés Megfeleld fejlédési potenci-  Business Development Bank:
allal rendelkezd, de téke elld- kormdnyzati t6ke a kockdzati-
tottsdgi gondokkal kiizdd in-  t8ke-piacon Kanaddban, kb. a
novativ KKV-kat célz6 di- befektetések tizedét 8k valo-

rekt t6kebefektetés sitjdk meg.

Korményzati hitelek Kormanyzati (kedvezmé- ALMI: svéd vallalkozasfejlesz-
nyes) hitelek juttatdsa a cé-  tési szervezet. Komplex segit-
geknek séget nyujt a hitelezést6l egé-

szen a tanacsadasig. Hitelezé-
si gyakorlatandl kiemelendd,
hogy a hitel 20 szazalékat
nydjtja, a fennmarad6 részt
egyéb szervezetek biztositjak.

Kamattdimogatas A piaci alapon nyujtott hite-  Small Firms Training Loans:
lek kamataihoz torténd hoz-  késleltetett hitelvisszafizetés a
zajarulas, ezzel mérsékelik a KKV-k timogatdsara az
véllalkozasok terheit. Egyesiilt Kirdlysagban, a ka-

matot az allam fizeti.

IL. ,,Kozvetett” allami segitség

To6kebefektetés kockazati toke Az innovativ vallalkozdsok  University Challange Fund:

alapokba finanszirozdsat ellaté alapok az akadémiai szektor és a
l1étrehozdsa és/vagy befekte- K+F kapcsolatét javitja ma-
tés mar miikods ilyen ala- gantkébdl alapitott magvetd
pokba tékealapokkal. Az egyetem-

nek és/vagy magéanforrasok-
bl kell biztositania az alap
t6kéjének legalabb 25 szdza-
1ékat(!)
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1. tabldzat Az dllami beavatkozdsok egy lehetséges csoportositdsa (folytatds)

A BEAVATKOZAS
TIPUSA

A BEAVATKOZAS
CELJA

PELDA

Adodkedvezmények

Hitelgarancidk

To6kegarancidk

A, kozvetit6k” timogatdsa

BefektetOk ,,orientdldsa”

II1. Pénziigyi kezdeményezés

Orientici6 az ilyen cégekbe
vagy alapokba torténd befek-
tetésre adokedvezményeken
keresztiil

A banki hitelezési kedv no-
velése garanciavallaldssal

A befektetések 0sztonzése
tokegarancidkon keresztiil

IV. Egyéb beavatkozasok

A befektetSk és a vallalkoza-
sok egymasra taldldsanak
0sztonzése a kozvetitdk te-
vékenységének javitdsaval

A ,,nagy befektet6k”, nyug-
dijalapok, biztositétarsasdgok
befektet6i érdekl6désének
fokozdsa.

SCR: cégformdban miikddik
Spanyolorszdgban, csokken-
tett nyereségaddztatds és adod-
kedvezmény a befektetSknek.

SOFARIS: francia garancialap
(hitelre és t6kére egyarant).
Részben allami tulajdond,
részben pénziigyi szervezetek
a tulajdonosok. Altaldban a
befektetett 0sszeg 50 szdzalé-
kaig vallal garanciét.

FGB: finn t6kegarancia alap,
a FINNVERA® része. 2 éven
keresztiil a teljes befektetésre
véllal garancidt, majd ez a ter-
jedelem csokken. Az éves dija
mindossze 2,5-4 szazalék.

LINC: non-profit skét kozve-
titd szervezet, tagdij és siker-
dij ellenében kozvetit. A kolt-
ségeihez jelentds mértékben
hozzéjarul az ERFA.

INBAL.: izraeli kormanyzati
megtériilési minimum garan-
cia kockazati t6ke alapok be-
fektetSinek.

Forrds: CEBR (2001), DG ENTR (2001a), OECD (1997), Osman (2001), Bank of England
(2000),Kosztopulosz—Makra (2004) alapjan sajét szerkesztés.

* Kozponti finn vallalkozasfejlesztd szervezet, miikodése sikeressége kovetkeztében ,best practise’-
ként javasolja az OECD és az EU egyarant.
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- Az indirekt eszk6zokon belill is a legjelentSsebb a tdkefinanszirozds tamoga-
tdsa kiilonbozé eszkozokkel. Altaldnos elméleti megfigyelések szerint is az
innovacié finanszirozdsdra legalkalmasabb moédnak a t6kefinanszirozds te-
kinthetd (Davila és szerzétarsai 2000, Berger—Udell 1998).

- A t8kefinanszirozas 0sztonzésén beliil a ,kozvetitdk” szerepe egyre jobban
felértékelddik.

Annak ellenére, hogy elméleti és gyakorlati megfontoldsok alapjan egyértel-
mien a t6kefinanszirozas tlinik a legjobb alternativanak, az innovativ KKV-k finan-
szirozdsédban létezik egy — kiillondsen az angolszdsz orszdgokban — sikeresen alkal-
mazott, nem t6kejellegii finanszirozasi tipus. Ez a gyakorlat az an. ,,puha kolcson”
(soft loan) intézménye, amelyet gyakran igénybe vesznek innovativ kis- és kozép-
véllalkozdsok is. Ezért a tovabbiakban réviden attekintjiik az ilyen tipusu hitelezési
gyakorlat alapelveit is.

3. Puha kolcsonok

A puha kolcson kifejezés egy meglehetdsen osszetett gylijtéfogalom. Nem is kisérel-
jiilk meg a pontos definicidalkotdst a tanulmdnyban, hanem koriilirjuk a fogalmat,
illetve a legjellemz8bb megjelenési formaibdl ismertetiink néhdnyat. A tanulmany-
ban minden koélcson jellegli tranzakciét puha kolesonnek tekintiink, amely keretein
beliil az innovativ kis- és kozépvallalkozds az dltaldnos piaci feltételeknél kedve-
z6bb kondicidk mellett jut hitelhez. A leggyakoribb megjelenési formai az aldbbiak:

- A véllalkozas kedvezébb kamatozdsu hitelt tud felvenni, mint a piacon kiala-
kult feltétételek.

- Csak formai kiilonbséget jelent, de a tipizdlasban elkiilonitjiik azt az esetet,
amikor valamilyen koz6sségi forrasbdl kamattdmogatdsban részesitik az adott
véllalkozast.

- Az innovativ véllalkozdsok specialitdsdbdl adéddan gyakran komoly segitsé-
get jelenthet egy hosszabb tiirelmi idd, ekkor lehetSsége van a véllalkozasnak,
hogy a torlesztés el6tt kissé megerdsodjon.

- Hasonl6 eredményre vezethet a hosszabb futamidd is.

- A nemzetko6zi gyakorlatban kiemelt kérdésként kezelik a puha kolcsonokhoz
tarsitott kiilonféle garanciarendszereket, ekkor a villalkozdsok a — gyakran
megoldhatatlan — fedezeti problémdk kezelésében kapnak segitséget.

7z

Ha a puha kolcsonoket elhelyezziik az el6z6 fejezetben ismertetett kategoriza-
lasok rendszerében, akkor megéallapithatd, hogy kdzvetlen pénziigyi segitségnyujtis-
1ol beszélhetiink.

Az egyes jellemzdket éttekintve a puha kolcsondk meglehetés hasonldsdgot

mutatnak a kézismert mikrohitelezés gyakorlatdhoz. Szamos kiemelkedd értekezés
(Kdllay 2000, Ledgerwood 1999, MicroStart 1997) sziiletett a mikrohitelezés kiilon-
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2. tdbldzat Néhany jelentds kiilonbség a mikrohitel és puha kolcson kozott

Szempontok Mikrohitelek Puha kolcsonok
A hitel mérete Rendkiviil kis 0sszegek Az innovativ tevékenység
finanszirozdsdhoz mérete-
zett 6sszegek

A tranzakcidk gyakorisdga Ismétl6dd tranzakcidk, Egyszeri beavatkozds
novekvd hitelosszeg mel-
lett

Feltételek Standardizalt, rutinszeri  Egyedi hitelfeltételek
hitelbiralat

Kamatok Piaci kamatok Piacindl gyakran kedvez&bb

kamatok

A beavatkozis terjedelme A program bdvitése, no-  Preferdlt csoport tdmogata-
vekvé ligyfélszam sa

Ugyfélkor Relative homogén tigyfél- Relative heterogén iigyfél-
kor kor

féle tipusairdl, ezek alapjidn fontosnak véljiik az innovativ kis- és kozépvdllalkoza-
soknak nyujtott puha kolcsonok és az un. ,,ij tipusi” mikrohitelek elkiilonitését né-
hany fontos jellemzd mentén (2. tdbl4zat).

Az eltér6 jellemzok és a tipizédldsban elfoglalt pozicié alapjin arra kovetkez-
tethetnénk, hogy a puha kolcsonok dltalanossdgban a szubvencids, ,,0sztogaté jelle-
gli” tAmogatasi korbe tartoznak. Azzal egyetemben, hogy az ilyen jellegli beavatko-
zasokat mind elméleti, mind gyakorlati sikon helytelennek, és pazarlonak tartjuk, a
puha kolcson intézménye — feltételezve, hogy megfelel6 vallalati kdrnek nyujtjak —
mégis gazdasdgilag hasznos gyakorlat lehet. Meggy6z8désiink, hogy jol megvélasz-
tott tdimogatési feltételek mellett ezek az innovativ kis- és kozépvallalkozdsok mar
kozéptavon is tobbszorosét fizetik be az dllamkasszdba, mint amennyibe a timogat4-
suk keriilt az adéfizetSknek.

Természetesen a puha kodlcsonok csak egy lehetséges alternativai az innovativ
véllalkozdsok finanszirozdsdnak, és az egyes orszagokon is beliill meglehet§sen nagy
eltérések tapasztalhatok. Az 1996-98 kozotti idészakban példdul Franciaorszdgban a
magan K+F beruhdzdsokhoz nyudjtott nemzeti tdimogatdsok majdnem 30 szdzaléka
ilyen tipust tdmogatas volt, addig Olaszorszdgban ez az arany mdr 20 szdzalék, mig
Németorszagban a szubvencidknak csak 3 szdzaléka sorolhat6 ebbe a kategéridba
(Parisi—Sembenelli 2001). Azonban a nemzetkozi tendencidk azt mutatjdk, hogy a
kozvetlen pénziigyi beavatkozdsokon beliil elmozdulds tapasztalhaté a vissza nem
téritendd direkt tdmogatdsok irdnydbdl a puha kolcsonok felé.

Szamos mddon folydsithaték puha kolcsondk az innovativ kis- és kdzépval-
lalkozasok részére, a tanulmdnyban csak a legsikeresebb gyakorlatot ismertetjiik. Az
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esetek nagy tobbségében egy erre a célra 1étrehozott alap folydsitja a kedvezébb fel-
tételd hiteleket. A feltételek kedvez8sége barmilyen teriileten megnyilvdnulhat, a
leggyakoribbak a hosszabb tiirelmi idej hitelek, illetve az enyhébb elbiralasi feltéte-
lek mellett folyésitott forrdsok. Erdekes megfigyelés, hogy az alacsonyabb kamatok
— éppugy, mint a mikrohitelezésnél — ebben a kategdridban sem birnak nagy jelentd-
séggel. A legsikeresebb alapok altaldban a kozszféra és a magdnszféra egyiittmiiko-
désén alapulnak (EC 2003). A leggyakoribb eset egy profitorientdlt pénzintézet és
egy regiondlis intézmény egyiittmiikodése. Vegyiik észre, hogy az ilyen formdban
kiépitett partnerséggel idedlis esetben mind a szakmai (finanszirozdsi) profizmus,
mind a hitelek puhasdga pdrhuzamosan biztosithato, tovabba jobban felismerik a
helyi vallalkozasok igényeit és lehetdségeit is. Tipikus — és sikeres — egylittmiikodés
példdul egy regionalis intézmény €s egy bank kozott a Sussex Development Fund,
amely a Sussex Enterprise és a HSBC egyiittmiikodése. A kezdeti nehézségek utdn
j6 eredményeket értek le a helyi gazdasag fejlesztésében. Kiilonosen hasznosnak bi-
zonyul a ,,személyes iizleti tandcsad6” (personal business advisor) alkalmazdsa, aki
minden ligyfelet évente hatszor meglatogat segitségnyujtasi céllal (Colin és szerz6-
tarsai 2001).

Az egyik legjelentésebb probléma konkrét hitelezési gyakorlat esetén a meg-
feleld garancidk biztositdsa. A hitel nyujtdsanak egyik alapvetd sziikséges feltétel a
megfelel6 garancidk biztositdsa. Az ilyen tipusd vallalkozdsokndl gyakran ez is
problémaként jelentkezik, ezért a sikeres hitelprogramok 4ltaldban kiegésziilnek va-
lamilyen kozosségi garanciavallaldssal is (DG ENTR 2001a). Az ajanlott legjobb
gyakorlatok esetén legaldbb akkora figyelmet szentelnek a kisérd garanciaprogra-
moknak, mint a konkrét hitelezési gyakorlatnak. A megfelel6 garanciavéllalds pél-
daul kiilonosen fontos lehet a kdzosségi és a maganszektor egyiittmiikodésén beliil
megvalésulé programokndl, amikor a privit befektet6k hajlandésdgit nagymérték-
ben noveli a kozosségi garanciavillalds. Osszességében tehét a puha kolcsonok — bar
egy tamogatott konstrukciot jelentenek — hatékony és eredményes eszkozei lehetnek
az innovativ véllalkozadsok finanszirozasanak.

4. A hazai gyakorlat legfontosabb elemei

A részfejezetben roviden attekintjiik, hogy a hazai gyakorlaton beliil milyen kapcso-
16dasi pontok taldlhaték az innovativ kisvdllalkozdsok finanszirozdsdhoz, illetve,
hogy a nemzeti sajatossdgok mennyire illeszkednek az elméleti megfontoldsokhoz
és a legjobb kiilfoldi gyakorlatokhoz. A szdmos kiilonféle finanszirozasi beavatko-
zas koziil csak kett6t targyalunk érdemben, mivel ezeknek a terjedelme és a gazda-
sagra gyakorolt hatdsa szamottev6. Ezért roviden a kovetkezd két gyakorlatot ismer-
tetjiik és értékeljiik roviden:

- a hazai kis- és kozépvallalkozasok finanszirozasat el6segitd Un. négylépcsds
finanszirozdsi rendszert, illetve
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- a GVOP keretein beliil elnyerhetd tdmogatési forrasokat.

A négylépcsbs rendszer az aldbbi finanszirozasi lehet6ségeket kindlja a vél-
lalkozasok szdmadra:

- Mikrohitel Program

- Széchenyi Kartya

- Midihitel Program

- Eurépa Technoldgiai Felzarkéztatasi Beruhazasi Hitelprogram

A legkisebb méretli mikrovallalkozdsok igényeihez idomul a Mikrohitel
Program. Itt az egy vallalkozdsnak adhaté maximalis hitelosszeg 3 millié Ft, futam-
ideje 3 év, a kamat mértéke a kamatfizetéskor érvényes jegybanki alapkamattal azo-
nos (GKM 2004). A kisosszegi hitelfelvételeket tovabbra is a Helyi Véllalkoz6i
Kozpontok bonyolitjak le, amelyek ingyenes tandcsaddssal is segitik a vallalkozokat.
Ha a fenti tipizdlésba illessziik be hazai mikrohitel programot, akkor megallapithatd,
hogy — a nevével ellentétben — egy klasszikus puha kolcson. Mivel éltaldnos célu,
ezért esetleg alkalmas az innovativ kisvdallalkozdsok finanszirozdsara is. Meg kell
jegyezniink azonban, hogy az ilyen tipusi hiteleknél pontosan a nagy iigyfélszdm
fejtene ki érdemi gazdasagfejlesztési hatdst, azonban ez a hitelezési gyakorlat nem
felel meg ennek a kritériumnak.’

Az egyszer(sitett eljarasu Széchenyi Kdrtya segiti a legaldbb egy éves muilttal
rendelkezd vallalkozdkat a napi likviditdsi problémadik athidaldsdban. A gyors forras-
hoz jutds jelenti a legnagyobb vonzerdt, valamint nem sziikséges sajat erd felmutata-
sa, az 0sszeg szabadon felhasznalhat6. 2004-ben minden Kdrtya esetében egysége-
sen 3 szazalékpont a kamattdmogatds mértéke a Hitelgarancia Rt. kedvezményes ga-
ranciavallalasan til (GKM 2004). A Széchenyi Kartya esetén a kamattimogatast ga-
ranciavallalassal kombindljdk, illetve szdimos kereskedelmi bank is részt vesz a fo-
lyamatban. Val6sziniileg ennek is tudhaté be a konstrukcié viszonylag sikeres volta.

2003. 6szén indult el a Midihitel Program, amely a keretein beliil a véllalko-
zasok legfeljebb 25 milli6 forint kiilsd forrast igényld fejlesztési elképzeléseit tdimo-
gatjdk a hitelintézeti szektor bevonasdval (GKM 2004). A GKM a hitelhez 4 szaza-
1ék kamat- és 50 szazalék garanciadij tdmogatdst nyujt 3 éven keresztiil. A tapaszta-
latok fényében ennél a konstrukcionadl a vallalkozdsok érdekl6dése joval alulmarad a
varakozasoknak.

A kereskedelmi bankok az Eurépa Technologiai Felzdrkoztatdsi Beruhdzdsi
Hitelprogram — agazati megkotés nélkiil — szinte barmely vallalkozas szdmara lehe-
téséget biztositanak arra, hogy az Eurdpai Unids csatlakozashoz kapcsol6dé techno-
16giai felzarkodztatdsahoz sziikséges beruhdzasi elképzeléseit megvaldsitsa. A hite-
lekhez a Kormdny arfolyam-garancidt biztosit, igy azok kamata évi 6-6,5 szizalék.
A hitel futamideje 4-15 évig terjedhet, melyb6l maximum 2 év a tiirelmi idé6 (GKM
2004). A hitel egy klasszikus puha kolcson, szdmos konnyités taldlhat6 a piaci felté-

> A téma részletes targyaldsat lasd Kallay — Imreh (2004).



100 Imreh Szabolcs

telekhez képest. A négy konstrukcié koziil ez a legalkalmasabb az innovativ vallal-
kozdsok tdmogatdsira, azonban meg kell jegyezniink, hogy ennek a formanak mér
inkébb a kozépvillalkozdi szektor a ,,célcsoportja’.

A GVOP keretein beliil is nagy hangstlyt fektetnek az innovativ vdllalkozdsok
lehetdségeinek bovitésére. A program vissza nem téritendd tdmogatdsokkal prébélja
segiteni a hazai tudasintenziv gazdasdg elmélyiilését, az un. 3. prioritds szolgdlja a
K+F és az innovicid tdmogatasat. A szdmos beavatkozasi forman beliil két palyazati
kifras irdnyul kozvetleniil a kis- és kdzépvallalkozasokra:

- A 3.3.1. szdmu: ,,Indul6 technoldgia- és tudds-intenziv mikrovéllalkozasok, és
spin-off vallalkozasok innovacids feladatainak tdmogatdsa” kiirds, amely ke-
retein beliil 800 milli6 forintot forditanak erre a célra, illetve

- a 3.3.3. szdmu: ,,Vdllalati innovicié tdmogatdsa” kiirds, amely keretein beliil
400 milli6 forinttal timogatjdk a cégeket.

Ezen a teriileten beliil azért mar torténtek komoly elérelépések, a dontéshozok
komoly 6sszegekkel tdimogatjdk a partnerkapcsolatok épitését a for-profit és a non-
profit szféra kozott.® ValdszindsithetS, hogy ezeknek a tamogatisoknak a hatdsai
csak tobb év multan jelentkeznek, azonban meggy6z6désiink, hogy az ilyen jelegii
beavatkozdsok eredményesebbek lesznek, mint a véllalatoknak nydjtott kdzvetlen
tdmogatdsok.

Ha végigtekintiink a hazai gyakorlat legfontosabb elemein, akkor érezhetd,
hogy tovabbra is hidnyzik az innovativ kisvallalkozasok igényeihez igazitott hitele-
z8€si gyakorlat, amely érdemben segiteni tudnd az ilyen véllalkozdsokat. A vissza
nem téritendd tdmogatdsok esetén pedig az erre a célra forditott forrdsok nem elég-
ségesek, alig néhany véllalkozas helyzetén tudnak javitani a palydzati konstrukciok
keretein beliil.

5. Osszegzés

A tanulmdnyban t6bb szempont alapjan tipizaltuk az innovativ vallalkozasok legjel-
lemz&bb finanszirozasi formait. Szamos lehetdség mutatkozik ezeknek a vallalkoza-
soknak a tdmogatisara, megismerve a nemzetkozi tendencidkat egyértelmd, hogy a
kozvetett eszkdzok és a kedvez8bb kornyezet megteremtése egyre nagyobb szerepet
kapnak a tdmogatési politikdn beliil. A kozvetlen pénziigyi segitségnytjtason beliil
egyetlen teriilet fejlddik dinamikusan, az n. puha kolcsonok intézménye. Roviden
attekintettiik ennek a tipusnak a legfontosabb jellemzdit, illetve ismertettiik a legin-
kabb elfogadott gyakorlatot. A kiilfoldi esetpélddk, tanulmanyok alapjin dgy véljiik,

% A legjelentSsebb ezen beliil a felsGoktatés és a véllalatok kozétti kooperativ kutatdst és technolégia-
transzfert segit6 partnerkapcsolatok és haldzatok kiépitésének tdmogatdsa, amelyre 3 millidrd forintot
forditanak a 2004-es évben
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hogy egy igen eredményes timogatdsi eszkoz, azonban a megfelel hitelezési kon-
dicidk kialakitdsdhoz, és az egész rendszer finanszirozasi hétterének biztositdsdhoz
elengedhetetlen a magéanszféra és a kozosségi szektor szinvonalas egyiittmiikodése.
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