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DOSWIADCZENIE WSPARCIA PANSTWOWEGO VENTURE KAPITALU
KRAJOW EUROPEJSKICH

Dzi§ w $wiecie z rozwojem wysokich technologii coraz wigkszych obrotow nabiera
dziatalno$¢ innowacyjna. To zwigzano bezposrednio z tamtym, ze naukowo-techniczne
zdobycze pomagaja znalez¢ nowe alternatywy prowadzenia dzialalnosci gospodarczej 1
sprzyjaja rozwojowi przedsigbiorstwa. Rozpowszechnienie dziatalno$ci innowacyjnej
zabezpiecza rozwd6j kraju na ogo6t 1 wyjscie wielu gospodarujacych subiektow na rynek
migdzynarodowy, czyli zwyzkuje ich konkurencyjnos$¢. Gtownym startem finansowym dla
przedsigbiorstw innowacyjnych wystgpuje venture finansowanie.

Venture finansowanie albo finansowanie z wysokim ryzykiem, wedlug okreslenia
Asocjacji Europejskiej venture inwestowania — to kapitat akcyjny, ktory nadaje si¢ firmami
fachowymi, ktore inwestuja, jednoczes$nie biorac udziat w kierowaniu, do prywatnych
przedsigbiorstw, ktore demonstruja znaczny potencjal wzrostu, na fazach ich rozwoju
poczatkowego, rozszerzenia i przeksztalcenia [1]. Dzigki kapitatowi z wysokim ryzykiem z
matych kompanii innowacyjnych urosli tacy giganci, jak HP, Microsoft, Apple, Oracle, Yahoo,
Amazon, Google, Intel ta inne.

Wedhug danych 2015 roku objgto$¢ ogdlna venture inwestycji $wiatowych ztozyta na
$19,19 miliardow. Odpowiednio do sprawozdania, wigcej potowy $wiatowych ugod przypadio
na USA. Za pierwsze trzy kwartaly 2015 roku venture rynek amerykanski ztozyt $57,9
miliardow. Wsrdd europejskich krajow najwyzsza inwestycyjna aktywnos¢ w Wielkiej Brytanii.
Brytanski rynek zajmuje blisko 29% rynku europejskiego [2].

Za ostatnie lata w publikacjach ekonomicznych pojawito si¢ wiele badan, poswigconych
finansowaniu z wysokim ryzykiem. Venture inwestycje badaja si¢ wieloma ekonomistami jak
najwazniejszy czynnik strategiczny podwyzszenia efektywnosci produkcji. Jednak w Ukrainie
poziomie prawodawczym nie dosy¢ uregulowane pytania venture inwestowania.

Wiele krajow europejskich opracowalo srodki co do stymulacji firm ryzykanckich
bezposrednim wydzielaniem kosztow panstwowych, nadaniem panstwowych gwarancji. W
krajach, gdzie nie ma skoncentrowanych naukowo-technicznych albo centréw przemystowych
wykorzystuje si¢ tak zwany model wtoski ksztattowania 1 wsparcia venture biznesu. Podstawg
tego modelu sktada obecno$¢ spektrum szerokiego programéw panstwowych wsparcia
finansowego nie tylko drobnego biznesu, ale i jego infrastruktury.

Dla tego zeby zbada¢ pytanie regulacji venture inwestowania odwolamy si¢ do
doswiadczenia krajow europejskich (tablical).

Tablical

Poréwnawcza charakterystyka pytan panstwowego wsparcia venture inwestowania
Ne | Kraj Panstwowe wsparcie
zlt
1 2 3
1. Niemcy Gloéwna forma wsparcia firm innowacyjnych i venture kapitalu —
dotacje, subsydia, kredyty ulgowe. Ustawodawstwo niemieckie
zachgca wspolpracg wyzszych zakladow edukacyjnych z
przedsigbiorstwami przemyslowymi w ramach programéw i
projektéw naukowo-badawczych




2. Francja

System pomocy panstwowe]j biznesowi z wysokim ryzykiem jest
prezentowany przez szereg instytutow. Tu stworzono dla
finansowania matego biznesu innowacyjnego  specjalna
organizacje rzadowa i panstwowy bank prywatny, ktére nadaja
pozyczki dlugoterminowe dla zakonczenia badan i komercjalizacji
nowos$ci; Narodowy fundusz ubezpieczeniowy, ktorym zarzadza
Francuska spotka pomocy kapitalowi z wysokim ryzykiem,
specjalne instytuty, ktore pomagaja venture biznesowi : Narodowe
centrum badan naukowych, Narodowa agencja z zaprowadzan
badan
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3. Wielka Brytania

Wsparcie na poziomie panstwowym spetnia si¢ programami
licznymi subsydiowania. Oprocz tego, w celu ruchu rozwoju
naukowo-technicznego i pomocy wspotprac migdzy rzadem i
sektorem prywatnym tworza si¢ organizacje specjalne, ktore
spetniaja  wsparcie venture przedsigbiorczosci na catych
poziomach

4, Polska

Nowe przepisy ustawy od 1 stycznia 2016 r., pozwola usunaé
bariery prawne w podejmowaniu i prowadzeniu dziatalnos$ci
innowacyjnej oraz wzmocni¢ wspotprace srodowisk naukowych z
przedsigbiorcami. Z  perspektywy  inwestorow  jednak,
najwazniejsza zmiang jest zniesienie podwdjnego opodatkowania
funduszy kapitalu podwyzszonego ryzyka tzw. venture capital,
ktore najczesciej inwestuja w spotki wysokiego ryzyka. Wszystkie
srodowiska sa tu zgodne — fundusze te, powinny odgrywac coraz
wigksza rolg w pobudzaniu innowacji w Polsce

5. Ukraina

Jest mozliwo$¢ zjednoczenia aktywow inwestoréw roznych w
realizacje projektdow wspolnych i uczestnictwo osob fizycznych
jak inwestorow venture funduszu. Venture inwestorzy zwalniaja
si¢ od opodatkowania podatkiem dochodowym od o0sob
prawnych: dochody funduszu nie sa obiektem opodatkowania.
Podatek sptaca sig¢ uczestnikami funduszu tylko po zakonczeniu
jego dzialalno$ci (w razie likwidacji funduszu)

Widzimy, ze rozwojowi dziatalnosci innowacyjnej 1 gtdwnego rodzaju jej finansowania
(kapitatowi z wysokim ryzykiem) w Europie uzycza si¢ znaczna uwaga. W Niemczach i
Wielkiej Brytanii — to subsydia i dotacje, w Francji — to stworzenie specjalnych instytutow dla
wsparcia postepu naukowo-technicznego. Polski rzad uchwalil ustawg¢ o przemianach w
opodatkowaniu. A w Ukrainie venture inwestorzy zwalniaja si¢ od opodatkowania podatkiem

dochodowym od 0s6b prawnych, co odpowiada wymogom Unii Europejskie;.

Wigc, venture dziatalno$¢ — to dzialalno$¢ specyficzna, skierowana na finansowanie
projektéow innowacyjnych z perspektywa otrzymania znacznych dochodow. Ryzyko w tym
zakresie jest dosy¢ duze, przeciez finansujac ten czy inny «nowy» projekt, inwestor nie moze
by¢ pewny w jego sukcesie. Dziatalno$¢ venture funduszow jest niezbgdna dla finansowego
wsparcia innowacyjnych i inwestycyjnych projektoéw w Ukrainie. Lecz bez pomocy panstwowej

1 funkcjonowania inwestorow z wysokim ryzykiem nie mozliwe.
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