2009. oktéber 20. Bl

nA

AR
Fagazdasagi Orszagos Szakmai Szovetség
XXXVII. Konferencia, Tihany (Club Tihany) FAGOSZ

Fejlesztéesi tokebefektetées KKV-k
részeére, mint finanszirozasi
alternativa
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Kockazati toke <> fejlesztési toke I.:

A kockazati toke (risk capital) valamely uj otlet, elgondolas vagy uj
technologia alapjan specializalodott vallalkozas megalakitasara es
felallitasara szolgal, nem csupan pénzalapot visz a vallalkozasba,
hanem az uj vallalkozashoz szukséges szakértelmet, valamint piaci
stratégiaja és vezetése megtervezesének inputjakent is szerepel.

A kockazati tOkebefektetés soran tehat a befektetd altalaban szakmai
ertelemben is részt vesz a celtarsasag iranyitasaban.

A t6kebefektetéssel kapcsolatban elvart hozam tapasztalatok alapjan
min. 25-40% p.a.

A befektetés jellemzben nyilt vegl (az esetleges exit idopontja nincs
megadva).



Kockazati toke <> fejleszteési toke ll.:

A fejlesztési toke (development capital) befektetése soran pénziigyi
befektetbként jelenik meg a t6ékét nyujtd tarsasag, és — ellendrzési
jogosultsagain felul — alapvetéen nem vesz részt a céltarsasag
iranyitasaban.

Els6sorban pénzugyi jogositvanyokat szerez a befektetd (olyan

Jjogokat, amelyek biztositjak a beavatkozas IehetGsegeit, pl. a
konyveld levaltasara, stb.).

Az elvart hozam is Ilenyegesen alacsonyabb a kockazati
t6kebefektetéseknél ismertetettnel: BUBOR, LIBOR, EURIBOR illetve
inflacio alapu hozamelvarasok.

(KVIP Zrt.: BUBOR + (0,25-4,5) %; napjainkban 9-12% p.a.).

A befektetés jellemzben zart vegii (adott id6tartamra szolo befektetés;
Ptk.)



Kockazati toke <> fejlesztesi toke lll.:

Mi a helyzet itthon?

> Atmenet az .igazi” kockazati- és a fejlesztési téke kbzott. ..

> KKV-k helyzete (1995: els6 kutatasok: ,alult6kesitettseg”).

> KKV-k mérete- és egyéb sajatossagai alapjan az igeny dontéen a
fejlesztési tokere jelenik meg.

> KKV-k jellemzben a ,kevesse innovativ agazatokban®™ muikodnek
(,...nincs innovativ vagy nem innovativ agazat, csak tobbe vagy
kevésbé kreativ-innovativ  vallalkozasok, vallalkozok...”) —
kényszervallalkozasok — minimalis cel: a tulelées — nem marad id6 az
,innovaciora’...



Kockazati toke <> fejlesztesi toke lll.:

Mi a helyzet itthon?

~-Magyarorszagon tobb, dontéen allami forrasokkal gazdalkodo
fejlesztési tOketarsasag mukodott, amelyek a gazdasag (foldrajzi- és
szektorialis értelemben) eltér6 teruletein tevékenykedtek (pl. KvfP
Zrt., Corvinus Zrt., Beszallitoi Befektetési Zrt., stb.). MUikodésuk f6bb
elemeit tekintve a fejlesztési tbketarsasagok nagyon hasonlo
alapelvek szerint dolgoztak.

> Mara lényegében ket fejlesztési tOketarsasag maradt talpon a
piacon: MFB Invest Zrt. és KviP Zrt.

> A KvfP Zrt. elsOként szerezte meg az Europai Bizottsag Verseny
FGigazgatdosaga notifikaciojat (2007. augusztus 03.; State aid HU
16/02).

- Ujdonsag 2009. oktober 9.: JEREMIE-program nyerteseinek
kihirdetése (egyelbre 6sszesen 8 nyertes alapkezelo)



JEREMIE program:
(Joint European REsources for Mlcro to Medium Enterprises)

> Az Eurodpai Bizottsag felismerve a mikro-, kis- és kozépvallalkozasok létfontossagu
gazdasagi és tarsadalmi szerepét és azok finanszirozasi forrasokhoz valo
hozzajutasanak nehézségeit 2007-t61 "Kozos eurdpai forrasok a kis- és
kozépvallalkozasoknak" (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises,
JEREMIE) cimmel programot indit a kis- és kozépvallalkozok pénzugyi forrashoz valo
jobb hozzaférésének megteremtése érdekeben.

» A hazai az els6ként beindulé program az Eurdpai Uniéban (= mindenutt csuszas
tapasztalhato. Ok: ?...)

- A hat konvergencia régioba (Dél-Alféld, Dél-Dunéantul, Eszak-Alféld, Eszak-
Magyarorszag, Kézep-Dunantul, Nyugat-Dunantal) 7 alapnak osszesen 27,5 milliard Ft,
Kézép-Magyarorszagra pedig 1 alapnak osszesen 4 milliard forint jut el a 31,5 milliard
forintos uniés keretbdl a kovetkez6 harom évben. Ehhez az alapkezel6k plusz 13,5
milliard forint magantoket "szerveztek be”.

> A 2009. oktoberében nyertesnek kihirdetett t6kealap-kezeldk:

* Big George’s NV Equity Kockazati Tokealap-kezelo; » Finext Startup Kockazati Tokealap-kezeld Zrt.
* Central Fund Kockéazati TOkealap-kezel6 Zrt.; * Morando Kockazati Tokealap-kezel6 Zrt.
* DBH Investment Kockazati Tékealap-kezeld Zrt.; * Portfolion Kockazati Tékealap-kezel6 Zrt.

» Etalon Kockazati Tékealap-kezel6 Zrt. * Primus Capital Kockazati T6kealap-kezel6 Zrt.



A fejlesztési toketarsasagok (fovabbiakban FTT)
kiildetése:

Fejlesztési tOkebefektetéssel erdsiteni a novekedési potenciallal
rendelkez0 hazai kis- és kozépvallalkozasokat.

Mi az FTT-k alapitasanak a ceélja?

»A FTT-k altal nyujtott tékeinjekcio revéen a vallalkozasok piaci
potencialja, megitélése és hitelkepessege jelentésen javul, kepesek
lehetnek a fejlodéshez szukseges forrasokat a kapott téken felll
bankhitellel is kiegeésziteni.

> A vallalkozasokba fektetett tokével segiteni termek-, eszkoz- es
technoldgiafejlesztéesuket, a vallalkozas hozzaadott ertekéenek
novekedését.



Mely vallalkozasok lehetnek érdekeltek?

> A FTT-k jellemzben olyan korlatolt felelésségl tarsasagokba (Kft)
vagy részvéenytarsasagokba (Zrt) fektetnek t6két, amelyek
eredményes gazdalkodasi multtal (altalaban legalabb két teljes
lezart Gzleti évvel) és tovabbi fejlodési potenciallal rendelkeznek.

>A FTT-kK szamara egy uzletileg alaposan atgondolt indulo
vallalkozas is lehet partner, amennyiben jo Uzleti elkepzeléssel,
ehhez kapcsolodo uzleti tervvel és megfeleld referenciaju
tulajdonosokkal, vezetessel rendelkeznek.



A FTT-k tokebefektetéseinek jellemzoi #1:

> Kllonbség a beruhazasi hitelekhez képest: a FTT a tGkeemelés
utan a KKV-ben egy elore meghatarozott idotartamra kisebbségi
tulajdonossa valik (- penzlgyi befektetbkéent; a KKV térveny kiilon
rendelkezik errél a jogviszonyrol).

» FTT tulajdoni hanyad - a t6kebefektetes utan - a felemelt (jegyzett)
tokében kevesebb, mint 49%.

> A vallalkozas ezaltal nem veszti el KKV-statuszat, es az ezzel jaro
ado- és egyéb kedvezmenyeket.

> A Dbefektetés minimalis 0Osszege es lehetséges fels6 hatara
meghatarozott.

> A beruhazas nagysagrendjétol fuggoen a tokeemelés kiegéeszilhet
hitellel, illetve hazai- illetve EU-s palyazati forrasokkal.



A FTT-k tokebefektetéseinek jellemzoi #2:

> A befektetés id6tartama maximum 5 év, (jellemzbéen harom-6t év
kOzOtt).

»A FTT célla, hogy meghatarozott idotartamon Dbelul a
tulajdonostarsak kivasaroljak a megszerzett tulajdon-hanyadat annak
erdekében, hogy ujabb befektetéseket hajthasson vegre. A
kivasarlasra lényegeben barmikor sor kertilhet a befektetési idoszak
alatt, ha a vallalkozas annyira megerosodik, hogy a tulajdonos ezt
meg tudja tenni. A kivasarlas modja, feltetelrendszere el6re rogzitett.



Ki fogja vezetni a vallalkozast?

~» A vallalkozas iranyitasa a jelenlegi tulajdonos (a jelenleqi
menedzsment) kezében marad, de a FTT - mint tarstulajdonos -
rendszeres informacio-szolgaltatast ir el6, és meghatarozott
kerdésekben dontési jogokat szerez (,csendestars”).

> Az informacio-szolgaltatas  (monitoring) id0szakos: hauvi,
negyedéves / féléves, illetve éves gyakorisagu, az Uuzletmenet
legfontosabb jellemzbire ter ki.

A FTT a vallalkozas kisebbsegi tulajdonosakent nem kivan
beleszolni a tarsasag napi mikodesebe.
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Tapasztalatok alapjan a hazai fejlesztési
tokepiacon ez a ,,szimbiozis” jol mukodik.



A tokebefektetés elonyei:

» A tOkebefektetés elbnyei akkor mutatkoznak meg leginkabb, ha
azok palyazati (EU-s vagy hazai) forrasokkal, illetve bankok altal
nyujtott beruhazasi hitelekkel — elsGsorban természetesen a
Terv; ,Uj Magyarorszég Kisvéllalkozéi Hitel’) — egyiittesen ker(l
alkalmazasra.

> A FTT segitségével olyan projektek is megvalosithatok, melyek a
szektorra altalanosan jellemz6 nagymervi alultokesitettség miatt nem
teljesulhetnének.

»>A FTT-k t6keemelése nem utoéfinanszirozas! A projektek
megvalositasa a tokeemelést igenyld KKV szamara a tapasztalatok
szerint nem okoz likviditasi problemakat.



Az elozoek alapjan:
MIVEL ERDFMES MEGKERESNI A PENZUGYI
BEFEKTETOT (FT7TT7) I.

- Ha ,csak” egy talalméanyrél van szd, az altalaban NEM ELEG!

- CEG is kell, amelyhez kotheté az innovacio- illetve fejlesztés
hasznositasa é€s amelynek multjia alapja lehet az Uzleti sikernek:
atlathato, vilagos mikodes ...a ,fehér gazdasagban®.

>Ha dj (pl. projekt-) cegrol van szo, kellenek hdzoemberek,
,nevek’...., akik alapjan valoszinlsithetd a fejlesztés-, innovacio
sikere.

> Ki kell talalni, hogy a zart befektetesi konstrukcionak megfeleléen a
fejlesztési tbke szamara hogyan térulhet meg a befektetes (a feladat a
befektetés- illetve innovacio gazdajaé; esetleg a teljes projektnek
csak egy jol korulhatarolhato réeszehez kell igéenybe venni a toket,
vagy szakaszolni kell a projektet — BELE KELL LATNI A TOKET
NYUJTO FEJEBE!



MIVEL ERDEMES MEGKERESNI A PENZUGYI
BEFEKTETOT (F7T7) IL.

A meggybzeés legfontosabb (sok esetben az egyetlen!) eszkoze a
megfelel6 uzleti terv.

> Tapasztalt szakemberek értékelik — ne leqyen tulzo (Nehéz dolog
5-10 eévre elOre tervezni. Ha a tervnél jobb lesz a tenyleges
eredmeény, mindenki boldog, ha nem, retorzidk johetnek (akar a cég is
ramehet!).

> Szamviteli szempontbol teljes és korrekt legyen. Tanacsado,
(,klasszikus” értelemben vett) palyazatird altalaban nem szukseges,
de mindenképpen célszerl j0 kbnyveldt igenybe venni (nem art, ha 6
egyben a cég sajat konyveldje...).

> A FTT-k — mUkodésuk jellegébdl adodoan — a gazdasag igen szeles
spektruman tevekenykednek, tehat erdemes lehet a jovoben a céegbe
integralt projektte érett innovacioval illetve fejlesztesi elkepzelesekkel
tobb FTT-tis megkeresni.

> ...6s persze szivesen veszik a FTT-k, ha sajat forras (kockazat) is
megjelenik a finanszirozasban...



A KvfP Zrt. (mint FTT) altal végrehajtott befektetések
agazati megoszlasa (kihelyezett-toke-aranyos tortadiagram)

Vegyipar; 1,1%

Pl -
Orvosimiiszer-gyartas; 2,6% Egyeb; 4,4%

Faipar; 6,9%

Oktatas; 1,8%
Kérnyezetvédelem; 2,1%

Adatkezelés; 4,3%

Csomagolbéanyag-gyartas;
12,5%

Elelmiszeripar; 12,1%
Kereskedelem; 10,2%

Gépipar; 22,5%
Keramiagyartas; 3,5%
Idegenforgalom, vendéglatas;
Informatika, tavkozlés; 1,1% 14,8%

A KviP Zrt. befektetéseit tehat nagyfoku
szektorsemlegesség jellemzi.
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Koszonom megtisztelo figyelmiiket.
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Kisvallalkozéas-fejleszt8
Pénzigyi Zrt.
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