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A. REZUMAT EXECUTIV

Evaluarea ex-ante pentru instrumente financiare pentru IMM-uri in perioada de
programare 2014-2020 a fost aprobata de Guvernul Romaniei prin Memorandum la data de
6 aprilie 2016.

Documentul a fost realizat conform prevederilor art. 37(2) din Regulamentul (UE) 1303/2013
si prevede posibilitatea revizuirii in cazul in care apar modificari ale mediului economic si
financiar, modificari ale cererii si ofertei de instrumente financiare si a schimbarii nevoilor
potentialilor beneficiari, identificate in timpul implementarii Fondurilor Europene
Structurale si de Investitii (FESI).

Pe baza evaludrii ex-ante, a inceput deja implementarea instrumentelor financiare
finantate din Programul Operational Competitivitate (POC), PO Initiativa pentru IMM-uri
(PO 1IIMM), s-a semnat Acordul de Finantare pentru instrumentul de equity finantat din
Programul Operational Regional (POR) si este in curs de derulare procedura de selectie a
intermediarilor financiari (fonduri manager).

Prin prezentul document se urmareste actualizarea evaluarii ex-ante pentru instrumentele
financiare finantate din PO Capital Uman (POCU), pe baza analizei schimbarilor economice,
a cererii si ofertei de instrumente financiare, a evolutiei accesului la finantare a IMM-
urilor, dar si pe baza semnalelor primite din mediul de afaceri si din mediul financiar -
bancar.

Scopul actualizarii evaluarii ex-ante pentru instrumente financiare pentru IMM-uri,
finantate din POCU este de a analiza relevanta instrumentelor propuse in evaluarea ex-
ante, eficacitatea acestora in ceea ce priveste posibilitatea atingerii obiectivelor specifice
ale Programului Operational Capital Uman si eficienta acestora pentru potentialii
beneficiari, in sensul acoperirii nevoilor reale de finantare.

Actualizarea evaluarii ex-ante a respectat cerintele privind evaluarea ex-ante si pasii propusi
in metodologia aferenta propusa de Comisia Europeana.

Tn cadrul documentului au fost analizate modificarile aparute in economia romaneasca de la
data finalizarii evaluarii ex-ante (2014), pe baza datelor inregistrate la nivelul anului 2016 si
2017 si au fost actualizate problemele specifice care au un impact asupra IMM-urilor si
implicit asupra crearii de locuri de munca si promovarea si dezvoltarea intreprinderilor
sociale.

Necesarul de finantare a fost analizat pe baza ofertei si cererii de finantare. Oferta de
finantare bancara s-a mentinut relativ constanta, fara multe intrari noi pe piata dar si fara
institutii financiare relevante care sa fi plecat de pe piata. Se remarca totodata o lipsa de
diversificare a ofertei de instrumente financiare Tn general, mai ales pentru intreprinderile
cu istoric scazut de finantare si grad de risc ridicat. Sunt necesare interventii specifice
pentru diversificarea ofertei de instrumente financiare, Fondurile Europene Structurale si
de Investitii(FESI) putand contribui in acest sens prin implementarea altor tipuri de
instrumente financiare (de ex. capital de risc sau fonduri de mezanin) a caror prezenta pe



piata interna ramane mult scazuta fata de tarile europene cu o piata si cultura financiara
dezvoltata.

Cererea de finantare din partea IMM-urilor se mentine relativ constanta, neinregistrandu-
se evolutii semnificative pe piata. Se remarca cererea scazuta de instrumente financiare, in
parte datorata lipsei de cultura financiara, lipsei de colaterale dar si reticentei institutiilor
financiare de a investi in companii riscante.

Decalajul de finantare identificat in evaluarea ex-ante este similar celui calculat, in conditiile
pastrarii acelorasi trasaturi ale cererii si ofertei.

Strategia de investitii este dedicata instrumentelor financiare finantate din Programul
Operational Capital Uman si acopera optiunile de implementare, propuneri de
instrumente financiare, beneficiarii finali si posibilitatea de combinare a instrumentelor cu
granturi.

Relevanta instrumentelor financiare finantate din POCU, propuse in evaluarea ex-ante, a
fost studiata Tn contextul situatiei actuale legate de inceperea implementarii instrumentelor
financiare finantate din FESI dar si pe baza intalnirilor avute cu reprezentanti ai sectorului
bancar si a potentialilor beneficiari.

Instrumentul de creditare cu partajarea riscului isi pastreaza relevanta oferind costuri
scazute ale creditului in conditiile furnizarii in conditii avantajoase, practic fara costuri a
partii finantate din POCU (pana la 80%). in plus, acest instrument poate fi implementat
rapid, data fiind experienta bancilor in implementarea unui instrument similar cu cel
implementat prin JEREMIE si incredintarea implementarii catre Fondul European de Investitii
(FEI) ca fond de fonduri.

in ceea ce priveste instrumentul de garantare, s-a constatat sciderea relevantei acestui
instrument, din cauza implementarii instrumentului de garantare neplafonata finantat din
PO IIMM dar si cresterii alocarii acestui instrument cu fnca 150 mil. ca urmare a
introducerii sub forma unei axe prioritare in PO Regional (axa 15). Acest instrument
acopera in mare masura nevoia de garantii pe piata IMM-urilor si in acest fel reduce
disponibilitatea bancilor de a implementa un nou instrument de garantare, dedicat
aceluiasi tip de beneficiari (IMM-uri) dar cu alte reguli de eligibilitate si alt volum de
garantare. in acest context se propune renuntarea la acest instrument si identificarea unei
solutii mai eficiente pentru IMM-uri.

Pentru eficientizarea instrumentului de creditare cu partajarea riscului se propune
cresterea valorii creditului pentru IMM-uri in limita acceptata prin ajutorul de minimis.
Instrumentul de microcreditare identificat in evaluarea ex-ante initiala a fost propus pe baza
sugestiilor din POCU, conform modelului implementat prin EaSl (Programul european pentru
ocuparea fortei de munca si inovare sociala). Instrumentele financiare finantate din EaSl se
adreseaza numai microintreprinderilor, pe cand cele finantate din POCU se adreseaza
tuturor intreprinderilor mici si mijlocii. Din analiza datelor prezentate in capitolul dedicat
IMM-urilor, se constata ca odata cu cresterea dimensiunii intreprinderilor creste si nevoia
de investitii si de dezvoltare de noi produse, deci si nevoia de mai multe resurse financiare,



determinand astfel crearea de noi locuri de munca. Cresterea valorii creditului a fost
solicitata si de reprezentantii IMM-urilor dar si de banci, care pot diversifica astfel mai bine
portofoliul de credite. Pentru a asigura finantarea microintreprinderilor si antreprenorilor se
recomanda ca fiecare portofoliu de noi credite create sa cuprinda minim 10% credite sub
50 mii euro.

Se recomanda cresterea sumei totale (FSE +finantare nationala) alocate acestui instrument
la valoarea totala dedicata instrumentelor financiare in axa 3 “Locuri de munca pentru
toti” la 112 mil. Euro (FSE+ co-finantare nationala), pentru a asigura finantarea unui numar
mare de IMM-uri, odatda cu cresterea valorii creditului. Mentionam ca acest lucru va
contribui mai mult la reducerea decalajului de finantare in ceea ce priveste creditele.

in ceea ce priveste posibilitatea utilizirii instrumentelor financiare pentru intreprinderile
sociale, s-a constatat gradul redus de dezvoltare a acestui sector in Romania, dar si
dificultatile de demonstrare a vocatiei sociale a unei intreprinderi. Avand in vedere ca
bancile nu sunt interesate de finantarea acestor intreprinderi, dupa cum s-a relevat in urma
consultarilor dar si a testului de piata (market test) realizat in iunie 2018, se recomanda
introducerea instrumentului de mezanin pentru finantarea acestora.

Identificarea tipului de instrument financiar care sa satisfaca mai bine nevoile acestor
IMM-uri, s-a facut pe baza analizei provocarilor care afecteaza accesul la finantare:

e problemele de cash-flow;

e lipsa colateralelor (cerintele privind valoarea sau tipul garantiei);

e lipsa de credibilitate din cauza unui istoric de finantare redus sau inexistent;

e conditiile de creditare;

e nivelul ridicat al dobanzilor si comisioanelor

e dificultati de incorporare a misiunii sociale in activitatea economica.
Consideram ca sprijinirea prin programele publice, deci inclusiv cele finantate din FESI, a
instrumentelor alternative de finantare (instrumentele de mezanin si fonduri de equity)
contribuie la cresterea accesibilitatii acestor instrumente pentru o categorie mai mare de
firme si imbunatateste accesul la finantare a IMM-urilor.

Pentru satisfacerea provocarilor identificate, s-a propus utilizarea unui instrument de
mezanin, de tip credit convertibil in actiuni (equity, care poate avea o valoare de pana la
200 mii euro. Propunerea pentru instrumentul de mezanin finantat din POCU a fost facuta
pe baza analizei diferitelor tipuri de instrumente de mezanin (partial nesecurizat/credit
junior, Tmprumuturi bazate pe plata unei redevente, Tmprumuturi convertibile, actiuni
preferentiale, actiuni rambursabile) dar si a instrumentului de micromezanin utilizat Tn

a

Germania, finantat din FSE. Avand in vedere intarzierea inregistrata in inceperea
implementarii instrumentelor finantate din POCU, dar si lipsa de experienta in ceea ce
priveste implementarea unui astfel de instrument, se propune utilizarea acestui instrument
doar pentru intreprinderile sociale ( AP4-Incluziunea sociald si combaterea sdrdciei),
avand in vedere posibilitatea de furnizare de sprijin, la cerere, pentru managementul

companiei prin activitati de consiliere si mentoring in ceea ce priveste strategia, operatiunile,



managementul financiar, problemele de resurse umane, marketing, dezvoltarea pietei,
corelarea misiunii sociale cu activitatea economica propriu-zisa, etc.

e Instrumentul de mezanin propus este un instrument de tip imprumut convertibil,
instrument ce inglobeaza atat trasaturi de imprumut cat si de equity.

e Fondul de mezanin furnizeaza investitii de pana la 200. 000 EUR, pe o perioada de
pana la 8 ani.

e Perioada de gratie de 5 ani. In acest timp intreprinderea finantatd trebuie sa
plateasca o prima anuala fixa de maxim 5%, in transe semestriale.

e Rambursarea principalului se face dupa cinci ani, fie intr-o singura transa sau in
trei transe anuale egale.

e Dobanda pentru imprumut incepe sa fie calculata dupa perioada de gratie.

e Pentru investitiile sub 20.000 euro nu este necesara nici o garantie, doar Plan de
Afaceri, viabilitate economica suficienta si suficiente dovezi ca angajamentul va fi
indeplinit.

e Pentru investitiile peste 20.000 de euro este necesara furnizarea de garantii, tipul
si procentul de colaterale fiind stabilit prin negociere cu fondul manager pentru
fiecare tranzactie 1n parte si vor fi luate in considerare doar sumele ce depasesc 20
mii euro.

e Fondul de investitii se constituie ca un partener tacut (silent partner) a carui
implicare se limiteaza la furnizarea de capital pentru afaceri, cu raspundere limitata
la suma investita in parteneriat.

e Fondul de investitii sprijina, la cerere, managementul companiei prin activitati de
consiliere si mentoring in ceea ce priveste strategia, operatiunile, managementul
financiar, problemele de resurse umane, marketing, dezvoltarea pietei, etc.

Ca urmare a actualizarii evaluarii ex-ante, conform celor prezentate, matricea actualizata a
instrumentelor financiare finantate din POCU pentru perioada de programare 2014-2020
este prezentata mai jos.



mil. EURO
Instrument Financiar Motivatia alegerii instrumentului Alocare Alocare Finantare Efect de
propusa din totala acordata Multipli-
FESI propusa IMM-urilor care
(contributie (FESI+ estimat
UE) contributie
nationald)
(1) (2) 3) (4)=
(3)/(2)
PROGRAMUL OPERATIONAL CAPITAL UMAN
Obiectiv Tematic 8
“Promovarea unor locuri de muncd durabile si de calitate si sprijinirea mobilitatii lucrdtorilor”
Obiectiv Tematic 9
“Promovarea incluziunii sociale si combaterea sdrdciei”
Portofoliu de credite cu | Reducerea costului creditului
partajarea pentru IMM- | cu 80% si acoperirea partiala
uri / antreprenoriat a riscurilor pentru IMM-uri / 94,6 112 140 1,48x
antreprenoriat si pentru
crearea de locuri de munca
Instrument de mezanin | Cresterea bazei de capital si
pentru intreprinderi mbunatatirea ratingului de
sociale credit. 37,2 44 44 1,18x
(Credit convertibil in Cerinte reduse de garantare
equity) si perioada lunga de gratie
Total Program Operational Capital Uman 131,8 156 184,0 1,40x

Efectul de multiplicare (leverage) s-a calculat pe baza definitiei din Glosarul' privind
instrumentele financiare, elaborat de Comisie, ca raportul dintre suma finantarilor puse la
dispozitia IMM-urilor prin intermediul instrumentelor financiare si contributia UE, fara a lua
in considerare efectul revolving (returnabil) al contributiei si impactul costurilor de
management, care se vor stabili in momentul semnarii contractelor de finantare.

Trebuie remarcat faptul ca efectul de multiplicare real pentru instrumentul de mezanin va
fi analizat ex-post, avand in vedere ca Fondul manager sau alt investitor privat poate
participa la instrument, la nivelul destinatarului final.

Efectul de multiplicare nu este un scop al utilizarii instrumentelor financiare, mai
importanta fiind contributia acestora la atingerea obiectivului specific si la satisfacerea
nevoilor de finantare a beneficiarilor. Valoarea adaugata a utilizarii acestor instrumente
consta si in caracterul lor reutilizabil (efectul revolving) permitand astfel finantarea unui
numar mai mare de IMM-uri.

1 . . .
Guidance on Financial Instruments — Glossary,
http://ec.europa.eu/regional policy/sources/docgener/informat/2014/guidance glossary.pdf



http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/informat/2014/guidance_glossary.pdf

Pentru finantarile din axa 4 ” Incluziune sociala si combaterea saraciei” destinatarii finali vor
fi conform programului operational “Entitati de economie sociala existente/nou infiintate
ca beneficiar unic sau n parteneriat cu alte entitati relevante”. Avand in vedere ca prin
aplicarea Legii 219/2015, privind economia sociald, numarul intreprinderilor declarate ca ca
intreprinderi sociale este inca foarte mic (cca. 106 la nivelul lunii martie 2018), din care doar
30% sunt societdti comerciale, marea majoritate fiind ONG-uri care sunt finantate prin
donatii sau granturi din diverse programe. Prin urmare, pentru stimularea dezvoltarii
economiei sociale prin implicarea unui numar mai mare de actori, care nu sunt declarati ca
intreprinderi sociale dar care actioneaza in scop social, se recomanda extinderea grupului
intreprinderilor care pot accesa instrumentele financiare prin utilizarea de criterii noi, bine
definite pentru probarea apartenentei la sectorul de economie sociala.

In ceea ce priveste optiunile de implementare, pe baza clarificirilor suplimentare
prezentate in Comunicarea Comisiei “Orientari pentru statele membre privind selectarea
organismelor de implementare a instrumentelor financiare” (2016/C 276/01)°, se
recomanda fincredintarea implementarii instrumentului financiar de creditare cu
partajarea riscului catre Fondului European de Investitii, iar pentru noul instrumentul de
mezanin s3 se utilizeze una din optiunile specificate in Regulamentul 1303/2013,
incredintarea implementarii unei institutii financiare in care Romania este actionare, sau
unei institutii financiare care sa indeplineasca criteriile stabilite privind institutie
financiara ,,in house” (entitate internd) sau sa fie organizata o procedura de achizitie
publica.

Din punct de vedere calitativ, valoarea adaugata identificata in evaluarea ex-ante pentru
instrumentul de creditare cu partajarea riscului rdmane valabild. Tn ceea ce priveste
instrumentul de mezanin, principala valoare adaugata este adusa de faptul ca utilizarea
acestuia contribuie la cresterea accesibilitatii acestor instrumente pentru o categorie mai
mare de firme si imbunatateste accesul la finantare a IMM-urilor cu vocatie sociala. De
asemenea, reduce necesarul de colaterale la nivelul intreprinderilor si creste ratingul de
credit. Prin implicarea Fondului manager, la cererea beneficiarului,acesta poate sprijini
dezvoltarea companiei prin activitati de consiliere si mentoring in ceea ce priveste strategia,
operatiunile, managementul financiar, problemele de resurse umane, marketing,
dezvoltarea pietei, etc.

Valoarea adaugata a instrumentului de mezanin din punct de vedere cantitativ
(participare privatd) nu poate fi calculata de la inceputul implementarii, nefiind solicitata
participare privata din partea fondului manager, data fiind noutatea acestui instrument si a
faptului ca nu exista fonduri manager specializate pentru acest tip de instrument care au ca
destinatari finali IMM-uri in faza incipienta de dezvoltare. Totusi, consideram ca efectul de
multiplicare real va putea fi analizat ex-post, avand in vedere ca Fondul manager sau alt
investitor privat poate participa la instrument, la nivelul destinatarului final. De asemenea,

? Orient3ri pentru statele membre privind selectarea organismelor de implementare a instrumentelor
financiare
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016XC0729(01)&from=RO



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016XC0729(01)&from=RO

se recomanda introducerea in termenii de referinta pentru selectarea fondului manager a
prevederii prin care va fi acordat un punctaj mai mare pentru asigurarea participarii
private la fondul de mezanin.

Conform Regulamentului general (UE) 1303/2013, evaluarea ex-ante poate fi actualizata in
conditiile precizate in documentul initial de evaluare ex-ante, actualul document adaugand
urmatoarele situatii:

- Lipsa de apetit a posibililor intermediari financiari pentru instrumentul propus
- Tntarzierea in implementare

- Cererea redusa pentru instrumental financiar din partea destinatarilor financiari.

MATRICEA ACTUALIZATA A INSTRUMENTELOR FINANCIARE PENTRU PERIOADA DE
PROGRAMARE 2014-2020

Ca urmare a actualizarii evaluarii ex-ante, conform celor prezentate, matricea actualizata a
instrumentelor financiare pentru perioada de programare 2014-2020 este prezentatda mai

jos.
mil. EURO
Instrument Financiar Motivatia alegerii Alocare Alocare Finantare Efect de
instrumentului propusa din totala acordata Multipli-
FESI propusa IMM- care
(contributie (FESI+ urilor estimat
UE) contributie
nationald)
(1) (2) (4)=
3) (3)/(1)
PROGRAMUL OPERATIONAL COMPETITIVITATE
Obiectiv Tematic 1 “Intdrirea cercetdrii, dezvoltdrii tehnologice si inovdrii”
Fonduri de capital pentru | Investitii in start-up-urisi 34,0 40,3 44,3 1.3x
start-up-uri si IMM-uri inovative aflate n
intreprinderi aflate in stadiul initial de dezvoltare
stadiul initial de
dezvoltare (Acceleratoare
de antreprenoriat &
fonduri seed)
Portofoliu de credite cu Reducerea costului creditului 16,0 19,0 38,0 2,38x
partajarea riscului pentru | cu 50% si acoperirea partiala
IMM-uri inovative a riscurilor pentru IMM-uri
inovative
Total Programul Operational Competitivitate 50,0 59,3 82,3 1,65x




Instrument Financiar Motivatia alegerii
instrumentului

PROGRAMUL OPERATIONAL REGIONAL
Obiectiv Tematic 3 “Intdrirea competitivitdtii IMM-urilor”

Instrument de garantie Garantare neplafonata de

neplafonata pana la 60% a creditelor
acordate IMM-urilor

Fond de capital pentru Investitii de capital in IMM-

IMM-uri uri

Total Program Operational Regional

PROGRAMUL OPERATIONAL CAPITAL UMAN
Obiectiv Tematic 8

Alocare
propusa din
FESI
(contributie
UE)

(1)

250,0

50,0

300

Alocare
totala
propusa
(FESI+
contributie
nationald)

()

250

58,82

308,8

Finantare
acordata
IMM-
urilor

3)

1000

82,34

1082,34

“Promovarea unor locuri de muncd durabile si de calitate si sprijinirea mobilitatii lucrdtorilor”

Obiectiv Tematic 9
“Promovarea incluziunii sociale si combaterea sdrdciei”
Portofoliu de credite cu Reducerea costului creditului
partajarea pentru IMM- | cu 80% si acoperirea partiala
uri / antreprenoriat a riscurilor pentru IMM-uri /
antreprenoriat si pentru
crearea de locuri de munca
Instrument de mezanin Cresterea bazei de capital si

pentru intreprinderi imbunatatirea ratingului de
sociale credit.

(Credit convertibil in Cerinte reduse de garantare
equity) si perioada lunga de gratie

Total Program Operational Capital Uman

TOTAL si efect de multiplicare estimat (leverage)

94,6

37,2

131,8

481,8

112

44

156

524,12

140

44

184,0

1348,64

Efect de
Multipli-
care
estimat

(4)=
(3)/(2)

4,0x

1,64x

3,6x

1,48x

1,18x

1,40x

2,8x

10




B. ABORDAREA METODOLOGICA

Actualizarea evaluarii ex-ante a fost realizata intern, la fel ca si evaluarea initiala de catre
Directia Generala Programare, SMIS, Coordonare Sistem si Cooperare Europeana si
Internationald din cadrul Ministerului Fondurilor Europene, cu sprijinul Autoritatii de
Management pentru POCU precum si a altor actori implicati. Aceasta a pastrat aceeasi
abordare metodologica, pornind de la prevederile art. 37 (2) din Regulamentul (UE)
1303/2013 dar analizand doar cerintele care au suferit schimbari.

Abordarea metodologica s-a bazat pe ghidurile3 furnizate de Comisia Europeana, special
pentru evaluarea ex-ante, dar si alte documente, specificate in continutul documentului.

De asemenea, au fost organizate intalniri cu bancile si fondurile de capital care lucreaza in
Romania pentru a testa potentialul apetit al institutiei financiare pentru instrumentele
financiare propuse, dar si cu reprezentanti ai mediului de afaceri, pentru a furniza
instrumente financiare conform nevoilor:

e Asociatia Romana a Bancilor

Consiliul Patronatelor Bancare din Romania

e Consiliul National al Intreprinderilor Private Mici si Mijlocii din Romania (CNIPMMR)
e Business Angels Romania

e Asociatia patronatelor

e Uniunea Generala a Industriasilor din Romania 1903

e Uniunea Nationalad a Patronatului Roman

* Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period - Volume | -
General methodology covering all thematic objectives (hereinafter “General ex-ante methodology”) ;

Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period - VVolume IlI -
Enhancing the competitiveness of SME, including agriculture, microcredit and fisheries (hereinafter “SME ex-
ante methodology”) ;
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C. ANALIZA ESECULUI DE PIATA, A SITUATIILOR DE INVESTITII SUBOPTIMALE Sl
NEVOIA DE INVESTITTII

n cadrul acestui capitol au fost analizate modificirile apdrute in economia romaneascd de
la data finalizarii evaluarii ex-ante (2014) si s-au actualizat problemele specifice care au un
impact asupra IMM-urilor si implicit asupra crearii de locuri de munca si promovarea
incluziunii sociale. De asemenea sunt prezentate date concrete privind evolutia contextului
economic national si international precum si o analiza aprofundata a situatiei IMM-urilor
din Romania.

Oferta de finantare bancara s-a mentinut relativ constanta, fara multe intrari noi pe piata
dar si fara institutii financiare relevante care sa fi plecat de pe piata romaneasca. Se remarca
o lipsa de diversificare a ofertei de tipuri de instrumente financiare, mai ales pentru
intreprinderile cu istoric redus de finantare si grad de risc ridicat, care trebuie atenuata prin
interventii specifice, Fondurile Europene Structurale si de Investitii putand contribui in acest
sens. Oferta tipuri diferite de instrumente financiare (de capital de risc sau de mezanin)
ramane mult scazuta fata de tarile europene cu o piata si cultura financiara dezvoltata.

Cererea de finantare se mentine relativ constanta, neinregistrandu-se evolutii semnificative
pe piatd. Se remarca cererea scazuta de instrumente financiare, in parte aceasta se
datoreaza lipsei de cultura financiara, lipsei de colaterale dar si reticentei institutiilor
financiare de a investi in companii riscante.

n conditiile pastrarii acelorasi trasaturi ale cererii si ofertei dar si a faptului ca decalajul de
finantare a fost calculat pana la finele anului 2020, decalajul de finantare identificat in
evaluarea ex-ante se poate considera ca fiind inca actual.

C.1. ANALIZA CONTEXTULUI ECONOMIC - Obiectivele tematice si problemele de piata
specifice

Problemele specifice aferente obiectivelor tematice (OT) aplicabile Programului Operational
Capital Uman, OT 8 si OT 9, identificate in evaluarea ex-ante au fost reanalizate si pe baza
experientei acumulate de la inceperea implementarii.

Obiective Tematice Probleme specifice

(TO)
oT8 e Tmbatranirea populatiei
Promovarea e Sistemul educational care nu este suficient de legat de

angajarii i economia reald, conducdnd la lipsa fortei de munca
mobilitatii fortei de specializate pentru anumite sectoare

muncs e Somaijul ridicat pentru persoanele cu studii limitate si pentru

anumite categorii vulnerabile.
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Obiective Tematice Probleme specifice

(TO)

e Distributia dezechilibrata a fortei de munca intre regiuni.

e Nivel scazut al populatiei active la nivel national (8,8 mil. in
trim.l 2017), reprezentand mai putin de 50% din populatia
totald, din care 30% sunt tineri sub 35 de ani

oT9 e Tnvatamantul profesional insuficient dezvoltat
e Stimulente limitate pentru crearea de locuri de munca in

Promovarea

incluziunii sociale si randul categoriilor dezavantajate de populatie

combaterea siriciei e Rata scazuta de angajare

e Cultura antreprenoriala slab dezvoltata.

e Acces limitat la finantare in special al IMM-urilor tinere (de tip
start-up).

e Lipsa sau colaterale reduse pentru a obtine acces la finantare.

e Numar redus de optiuni de finantare pe piata in special
pentru IMM-urile si intreprinderile sociale care sunt prea mici
sau prea riscante pentru sistemul bancar sau pentru fondurile
de equity.

e Oferta de instrumente financiare foarte redusa, limitata in
special la cele clasice (credite si garantii).

e Economia sociald in faza incipienta de dezvoltare.

e Acces redus la finantare pentru intreprinderile sociale.

C.2. ACTUALIZAREA ANALIZEI CONTEXTULUI ECONOMIC NATIONAL Sl REGIONAL
C.2.1 ACTUALIZAREA CADRULUI ECONOMIC

Evaluarea ex-ante, finalizata in anul 2016, prezenta situatia economicd a Romaniei cu date
statistice valabile inclusiv pentru anul 2014. Acest document face o actualizare a datelor
specifice, pana la nivelul anului 2017, acolo unde este posibil, in scopul identificarii
schimbarilor care pot influenta utilizarea instrumentelor financiare finantate din FSE prin
POCU.

Cresterea economica inregistrata in perioada 2013-2014 a continuat. Astfel, 2015 a fost
pentru Romania un an favorabil, cresterea economica inregistrand un ritm relativ sustinut
(3,8%) in comparatie cu media europeand. Pierderile de productie din perioada de
recesiune au fost recuperate integral din primul trimestru al anului 2015.

Anul 2016 s-a caracterizat pe plan extern, printr-o crestere economica moderata — atat Ia
nivel mondial (3,1 %, conform FMI), cat si pe ansamblul Uniunii Europene (1,9%).
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La nivelul economiei romanesti s-a remarcat cel mai inalt ritm de crestere din perioada
ulterioara declansarii crizei globale (4,8 %). "Raportul anual 2016 al BNR”* considerd c3 o
“contributie esentiald la acest rezultat a revenit cererii de consum, impulsionatd de
imbundtdtirea conditiilor pe piata muncii si, suplimentar, de mdsurile de relaxare fiscal-
bugetard aprobate in a doua jumdtate a anului 2015”.

Documentul privind Prognoza Comisiei Europene (Spring 2017 Economic Forecast-
Romania’), mentioneazs c3, in 2017, cresterea economici a Romaniei s-a intensificat, PIB-ul
real crescand cu 6,9%. Principalul motor al cresterii a continuat sa fie consumul privat, care
a crescut cu cca. 10% in termeni reali. Cresterea consumului privat a fost stimulata de
politica fiscala expansionistd, inclusiv reduceri ale impozitelor directe si indirecte precum si
cresterea salariilor din sectorul public.

Dupa o perioada de contractare in 2016, investitiile au inceput sa creasca in 2017, datorate
investitiilor private atat in echipamente cat si in domeniul constructiilor rezidentiale.
Totusi investitiile publice au scazut pentru al doilea an consecutiv. Cresterea in consumul
privat a determinat, de asemenea, cresterea importurilor in timp ce cresterea exporturilor
nete a pastrat trendul PIB, in ciuda continuadrii dezvoltarii pietei de export.

Documentul carea realizeaza prognoza la nivelul CE din vara 2018 (Spring 2017 Economic
Forecast-Romania®) arat3 c3, in primul trimestru al anului 2018, cresterea PIB a scazut la
4,0%. Principalul motiv al incetinirii economice a fost contractia in privinta consumului,
deoarece inflatia a avut o influenta mai mare asupra venitului real disponibil. Cresterea
exporturilor a rdmas robusta in primul trimestru al anului 2018 si a depasit cresterea
importurilor. Privind Tn perspectiva, se estimeaza o crestere a PIB-ului real pana la 4,1% in
2018 si 3,8% 1n 2019. Cresterea este de asteptat sa devinda mai echilibrata avand in vedere ca
tendinte de crestere a consumului scade si de investitiile se consolideaza inclusiv pe baza
implementarii proiectelor finantate din fonduri UE. Tn general, este de asteptat o crestere
reald a PIB 4,1% de in 2018 si 3,8% in 2019.

C 2.2. SITUATIA GENERALA A IMM-URILOR DIN ROMANIA

Conform Fisei Informative SBA 2017, IMM-urile din Romania continua sa reprezinte, la
nivelul anului 2016, 99,7% din totalul intreprinderilor, procent foarte apropiat de cel mediu
european (99,8%) si furnizeaza aproximativ doua treimi din locurile de munca, ceva mai

* Raportul anual 2016 al BNR
www.bnr.ro/Documentinformation.aspx?idDocument=25473&idInfoClass=3043

> Spring 2018 Economic Forecast-Romania
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-
performance-country/romania/economic-forecast-ro

6 . .
Summer 2018 Economic Forecast-Romania
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ecfin forecast summer 12 07 18 ro _en.pdf
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mult decat media UE. Tn ceea ce priveste valoarea adaugata creata in IMM-uri (52,8%) este
foarte apropiatd de media europeana (56,8%), inregistrandu-se o crestere importanta a
acesteia (44,6%) in perioada 2012-2016. Productivitatea ramane mult scazuta fata de media
europeana (cca. o treime din medie).

Tabel 1

Analiza comparativa intre situatia sectorului IMM-urilor din Romania fata de UE, in ceea ce
priveste numarul de IMM-uri, persoane angajate si valoarea adaugata produsa

Clasa de | Numar de intreprinderi Numar de persoane angajate | Valoarea adaugata
manme I Romania UE-28 | Romania UE-28 | Romania UE-28
Numar % % Numar % % Mid. % %
Euro

Micro 412.452 | 88.5% | 93.0% | 915.629 23.1% | 29.8% | 11.7 17.9% | 20.9%

Mica 44.012 9.4% 5.8% 888.830 22.4% | 20.0% | 111 16.9% | 17.8%

Medie 7.945 1.7% 0.9% 831.804 21.0% | 16.7% | 11.8 18.0% | 18.2%

Total 464.409 | 99.7% | 99.8% | 2.634.263 | 68.4% | 66.6% | 34.6 52.8% | 56.8%
IMM

Mari 1.571 0.3% 0.2% 1.333.113 | 33.6% | 33.4% | 30.9 47.2% | 43.2%

Total 447.006 | 100% 100% 3.850.731 | 100% 100% | 59.8 100% 100%

Sursa: Fisa Informativa SBA 2017

in domeniul antreprenoriatului, Romania are una din cele mai bune performante in UE, cu
progrese constante realizate de-a lungul ultimilor cativa ani. Rata de activitate
antreprenoriala in stadiu incipient (10,8%) este peste media UE (7,8%). Acesta este rezultatul
unei culturi antreprenoriale pozitive, in care intreprinzatorii sunt admirati si au un statut
social ridicat, cu raportari frecvente in presa legate de proiecte antreprenoriale de succes
(67,4% in Romania fata de media UE de 53,3%).

Promovarea spiritului antreprenorial a fost una dintre preocuparile constante la nivel
educational, cursuri de antreprenoriat fiind introduse in curricula scolara si sprijinite prin
proiecte finantate din fondurile structurale.

Astfel, din decembrie 1990 si pana in februarie 2017, in Romania au fost infiintate 2,8
milioane de afaceri, dintre care 1,32 milioane au fost radiate intre timp (sursa: Raport
REGnet.ro pe baza datelor ONRC). Prin urmare, rata de supravietuire a unei afaceri pe
aceasta perioada de timp (1990-2017) este de 52,7%.

Crearea de noi intreprinderi reprezintd un element cheie in ceea ce priveste crearea de noi
locuri de munca, dezvoltare economica si cresterea competitivitatii intreprinderilor, dar a
caror supravietuire depinde de adaptabilitate, investitii si eficienta.
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fn anul 2013 Romania a inregistrat un numar record de intreprinderi noi, urmati de o
descrestere semnificativa de 54,1% in anul 2014.

Grafic1
Rata de infiintare de noi intreprinderi 2013 - 2014 (%)
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Sursa: Eurostat

Din punct de vedere al distributiei regionale, predilectia pentru deschiderea unei afaceri este
mai ridicata in regiunea Bucuresti-llfov, urmata de regiunea Nord-Vest si Sud-Muntenia.

Grafic 2

Distributia ratei de creare de noi IMM pe regiuni (%) in perioada 2008-2014
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Rata de supravietuire a intreprinderilor in anul 2013 a fost pozitiva, mai precis numarul
intreprinderilor nou-create a fost mai mare decat cel al intreprinderilor care si-au inchis
activitatea, comparativ cu media UE (rata natalitatii in 2013 a fost de 9,6% si a fost cu 6,8%
mai mare decat rata mortalitatii).

Crearea de noi intreprinderi nu este insa suficienta pentru crestere economica, mai
importanta fiind abilitatea de a supravietui mai mult de 5 ani pe piatd. Conform datelor de
la Eurostat, Romania are una dintre cele mai mari rate desupravietuire la un an de la
infiintare, dar aceasta abilitate scade gradual.

Graficul urmator arata ca de rata de supravietuire a IMM-urilor infiintate in 2009 a fost de
60% pentru o perioada de 5 ani, cauza fiind deteriorarea mediului in care actioneaza,
incapacitatea de a face fata concurentei pe piata dar si falimentele si preluarea unora dintre
IMM-uri de catre firme mai puternice.

Grafic 3

Rata natalitatii si rata mortalitatii intreprinderilor, 2013 (%)
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Raportul anual privind IMM-urile europene 2015/2016°, elaborat de CE, subliniazd c3 in
anul 2013 majoritatea intreprinderilor create (peste 50%) aveau zero angajati, in 10 State
Membre procentul fiind de peste 80% (BE, CZ, FR, IE, LT, MT, NL, PL, Sl si PT). Romania,
alaturi de alte trei state membre (Cipru, Ungaria si Marea Britanie) a inregistrat un numar
mult mai mic de IMM-uri cu zero angajati (17%), ceea ce reprezinta un bun semnal pentru
indeplinirea obiectivului specific de creare de noi locuri de munca .

7 Raportul anual privind IMM-urile europene 2015/2016
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Grafic4

Rata de supravietuire a intreprinderilor, la un an, la trei ani si la cinci ani, 2014 (%)
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Sursa: Eurostat

n ceea ce priveste domeniul de activitate, intreprinderile nou create in anul 2014 au optat
pentru activitati in domeniul comertului (38,9%), urmate de activitati in domeniul industriei
(16,2%) si alte servicii (13,2%).

Ancheta statistica Intreprinderi noi si profilul intreprinzétorilor din Roménia 8, elaborati de
Institutul National de Statistica (INS) Tn anul 2016, a identificat factorii importanti care
influenteaza desfasurarea si supravietuirea unei intreprinderi nou create:

lipsa resurselor materiale;

lipsa tehnologiei;

accesul limitat la credite;

lipsa clientilor sau plata cu intarziere de catre client;i;
concurenta mare;

insuficienta cunoastere a firmei pe piata.

Ca urmare a factorilor identificati mai sus, ntreprinzatorii nu au tendinta sa investeasca la
un an de la infiintare. Ponderea intreprinderilor noi care fac investitii in primul lor an de
activitate se situeazd intre 9% si 18%. In anul 2014 se observd o usoard descrestere a
acestora la valoarea de 11,6%. Cele mai scazute ponderi se inregistreaza in regiunile
Bucuresti-lifov si Vest, iar cele mai ridicate ponderi se inregistreaza in regiunile Sud-Vest
Oltenia, Sud Muntenia, Sud-Est si Nord-Vest .

®Intreprinderi noi si profilul intreprinzatorilor din Romania
http://www.insse.ro/cms/sites/default/files/field/publicatii/seria_statistica_de_intreprinderi-
intreprinderi_noi_si_profilul_intreprinzatorilor.pdf
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Grafic 5

Distributia regionala a tipurilor de dificultati intampinate de intreprinderile active nou
create (%)

OLipsa de
materiale
brute

100% —
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

BLipsd de
tehnologie

OAcces limitat
la lucratori
bine pregatiti

OFara clienti
sau cu clienti
10% tcéarrzeiup latesc
0% " T T T T T : . s BAcces limitat
Mord-Est  Sud-Est Sud- Sud-Vest  Vest Nord-Vest  Centru Bucuresti- la credit
Muntenia Oltenia lifov

Sursa: INS

Carta albd a IMMe-urilor din Roménia, 2016° elaborati de Consiliului National al
Intreprinderilor Private Mici si Mijlocii, face la randul sdu o radiografie a mediului de afaceri
national, evidentiind cantitativ si calitativ situatia, tendintele, perceptia mediului de afaceri.
Documentul releva faptul ca firmele nou infiintate isi bazeaza avantajele competitive pe
pretul scazut al produselor/serviciilor oferite (28,62%) si mai putin pe calitatea angajatilor
(15,86%) si reputatia firmei (20,69%).

Prioritatile de dezvoltare si masurile pentru amplificarea activitatii economice sunt la
randul lor legate de urmatorii factori care influenteaza activitatea intreprinderilor si depind
atat de varsta intreprinderii dar si de dimensiunea acesteia.

Tabel 2

Masuri pentru amplificarea activitatii economice in functie de varsta si de dimensiunea
intreprinderilor

Masuri pentru Varsta intreprinderii Dimensiunea intreprinderii
amplificarea 0-5 ani 5-10 ani microintreprinderi | intreprinderi | Intreprinderi
activitatii mici mijlocii
economice

Inlocuirea 8,97% 11,47% 10,43 % 14,73 % 19,70 %
utilajelor

Constructii de | 11,38% 17,56% 13,87 % 19,38 % 9,09 %
cladiri

° Carta alb3 a IMM-urilor din Romania, 2016 , www.aippimm.ro/files/articles_files/57/.../carta-
alba-a-imm-urilor-din-romania-2016.pdf
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Masuri pentru Varsta intreprinderii Dimensiunea intreprinderii

amplificarea 0-5 ani 5-10 ani microintreprinderi | intreprinderi | intreprinderi
activitatii mici mijlocii
economice

Achizitia de | 19,66% 21,15% 19,64 % 21,71 % 28,79 %
tehnica noua

Diversificarea | 12,41% 19,71% 14,98 % 14,73 % 22,73 %
productiei

Informatizarea | 11,03% 11,83% 9,10 % 12,40 % 21,21 %
activitatilor

Sursa: Carta alba a IMM-urilor din Romania, 2016

Tn ceea ce priveste accesul la finantare, conform ”Fisei informative SBA Romania 2016”,
scorul Romaniei este in concordanta cu media UE.

in Romania, IMM-urile sunt percepute ca fiind riscante pentru banci din cauza lipsei de
garantii si a ponderii ridicate a creditelor neperformante (5,8% comparat cu media UE de
3,76%).

Diversificarea resurselor de finantare este in stadiul incipient. Astfel investitiile de capital
de risc (equity) pentru intreprinderile noi si cele in dezvoltare, erau la nivelul anului 2015 de
doar 2,15% din PIB in Romania comparat cu media UE de 2,73%, iar finantarea din partea
business angels era de 1, 75% fata de 2,67% la nivel UE.

Carta alba a IMM-urilor din Romania, 2016 prezintd opinia intreprinzatorilor in ceea ce
priveste dificultatile legate de accesul la finantare:
e costul creditului sau dobanzile prea ridicate (44,43%),
e lipsa garantiilor (29,11%),
e sunt necesare prea multe acte ori este prea complicat in comparatie cu alte surse de
finantare (18,98%),
e lipsa certitudinii privind situatia financiara a companiei (18,16%),
e solutiile de finantare nu sunt accesibile sau sunt nepotrivite nevoilor organizatiei
(6,84%).
e instabilitatea relativa a monedei nationale (13,14%),
e accesul dificil la credite (12,5%).
Tn ceea ce priveste modalitatile de finantare a activititilor economice la care au apelat
IMM-urile, rezultatele investigatiei releva faptul ca societatile comerciale sub 5 ani vechime
se autofinanteaza in cea mai mare masura (80,00%) iar firmele cu o vechime cuprinsa intre
5-10 apeleaza intr-o masura mai mare la imprumuturi de la institutii financiare specializate.

Daca se analizeaza modalitatile de finantare pe baza dimensiunii IMM-urilor, se observa
faptul ca microfirmele utilizeaza cu precadere autofinantarea (76,47%) si mai putin
creditele bancare (18,76%) iar intreprinderile mijlocii apeleaza mai mult la credite bancare
(53,03%)
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In ceea ce priveste principalele bariere in accesarea de credite se remarcid ca
microintreprinderile considera cd lipsa garantiilor reprezinta principala bariera in
accesarea creditelor (30,63%), iar intreprinderile mijlocii indica pretul creditului sau
dobanzile prea ridicate (56%) ca principala bariera, acest lucru datorandu-se cresterii valorii
creditelor necesare unei firme mai mari.

Tabel 3

Bariere in accesarea unor finantari bancare in functie de dimensiunea IMM-urilor

Bariere in accesarea finantarii bancare | Dimensiunea intreprinderilor

microintreprinderi | intreprinderi intreprinderi
mici mijlocii

Lipsa certitudinii privind situatia 18,65% 14,73% 18,18%
financiara a companiei
Lipsa garantiilor 30,63% 26,36% 13,64%
Pretul creditului sau dobanzile sunt 42,62% 51,16% 56,06%
prea ridicate
Sunt necesare prea multe acte, ori este 18,98% 17,83% 21,21%
prea complicat in comparatie cu alte
surse de finantare
Solutiile de finantare inaccesibile sau 5,88% 11,63% 10,61%
nepotrivite nevoilor

Sursa: Carta alba a IMM-urilor din Romania, 2016

Se constata ca principalele nevoi de finantare ale IMM-urilor (indiferent de marimea lor)
sunt pentru:

e finantarea stocurilor si capitalului de lucru (35,95%),

e dezvoltarea unor produse, servicii sau accesarea unor noi piete(29,74%),

e investitii imobiliare, in echipamente sau tehnologie (28,10%)

e pregatirea angajatilor (13,78%)

Tabel 4

Principalele nevoi de finantare in functie de dimensiunea IMM-urilor

Nevoi de finantare Dimensiunea intreprinderilor
Micro- Intreprinderi Intreprinderi
intreprinderi mici mijlocii

Investitii imobiliare, echipamente sau 25,97% 35,66% 42,42%
tehnologie
Finantarea stocurilor si 35,74% 37,21% 36,36%
capitalului de lucru
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Nevoi de finantare Dimensiunea intreprinderilor
Micro- intreprinderi Intreprinderi

intreprinderi mici mijlocii
Dezvoltarea unor 29,63% 28,68% 33,33%
produse, servicii sau accesarea unor noi
piete
Pregatirea angajatilor 13,32% 15,50% 16,67%
Refinantarea unor alte obligatii 10,43% 8,53% 1,52%
financiare

Sursa: Carta alba a IMM-urilor din Romania, 2016

Pe baza celor prezentate in acest capitol se pot trage urmatoarele concluzii in ceea ce

priveste sectorul de IMM-uri si necesarul lor de dezvoltare si de finantare:

>

crearea de noi intreprinderi dar si rata de supravietuire reprezintda elemente cheie
pentru dezvoltare economica si crearea de noi locuri de munca.

intreprinderile noi, indiferent de industria sau sectorul in care actioneaza, au cea mai
mare probabilitate de disparitie, iar pentru intreprinderile mici aceasta probabilitate
este mult superioara fata de intreprinderile mijlocii.

insuficienta capitalul necesar pentru demararea activitatii dar si pentru investitii,
diversificarea produselor si realizarea activitatii de marketing, reprezinta un puternic
factor restrictiv pentru crearea dar si pentru supravietuirea intreprinderilor.

principalii factori care pot afecta desfasurarea activitatii si supravietuirea unei
intreprinderi nou create sunt:

acces redus la materii prime si tehnologie;

- acces redus la inovare;

- lipsa clientilor sau plata cu intarziere a datoriilor de catre clienti;

- concurenta de pe piata specifica si dificultatea de a intra si a-si stabili o cota de

piata;

- acces redus la finantare.
Din analiza datelor statistice se observa tendinta redusa spre investitii a intreprinderilor
noi, in special din lipsa resurselor financiare, cauzate in mare masura de posibilitatea
redusa de a asigura colateralele necesare accesarii sprijinului bancar. Astfel, ponderea
intreprinderi noi care fac investitii in primul lor an de activitate se situeaza intre 9% si
18%, acest procent crescand pe masura consolidarii intreprinderii.

Accesul la finantare este considerat o problema presanta doar de 36% din companiile
chestionate in cadrul “Sondajului privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare
din Romania”.
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» Principalele nevoi de finantare ale IMM-urilor, in ordinea preferintelor dar si in functie
de varsta intreprinderilor, sunt pentru asigurarea capitalului de lucru (35,95%),
dezvoltarea unor produse, servicii sau accesarea unor noi piete(29,74%) si investitii
imobiliare, in echipamente sau tehnologie (28,10%) .

» Principala sursa de finantare pentru IMM-uri este autofinantarea (reinvestirea
profitului sau vanzarea de active din patrimoniu). Alte surse de finantare importante
sunt creditele de la actionari sau majorarile de capital si creditul comercial.

> Finantarea bancara ca si finantarea pe piata de capital sunt putin utilizata de
companiile tinere.

» Nevoia de mai multe resurse financiare creste odata cu cresterea varstei si a
dimensiunii intreprinderii, care pentru a se dezvolta are nevoii de investitii , generand
astfel noi locuri de munca.

> 1n Romania, IMM-urile sunt percepute ca fiind riscante pentru binci din cauza lipsei de
garantii si a ponderii ridicate a creditelor neperformante iar modalitatile de finantare
sunt putin diversificate.

» Principalele dificultati intdmpinate de companii in accesarea de finantare sunt:

- nivelul prea ridicat al dobanzilor si comisioanelor;

- cerintele privind valoarea sau tipul garantiei;

- clauzele contractuale;

- birocratia;

- gradul de indatorare maxim permis de catre institutia creditoare.

C 2.3. INTREPRINDERILE SOCIALE

Situatia intreprinderilor sociale rdmane similara celei descrise in evaluarea ex-ante. n plus,
mentionam aprobarea in luna august 2016, a normelor metodologice de aplicare a
prevederilor Legii nr. 219/2015 privind economia sociald prin Hotardrea Guvernului nr.
585/2016.

Normele metodologice stabilesc modalitatea de obtinere a atestatului de intreprindere
sociald, respectiv acordarea unei marci sociale pentru intreprinderile sociale de insertie.
documente obligatorii pentru asigurarea eligibilitatii in accesarea instrumentelor financiare.
Toate intreprinderile sociale atestate pot beneficia de vizibilitate crescuta prin realizarea
registrului unic de evidenta care va permite inregistrarea, modificarea, integrarea si
analizarea tuturor datelor relevante privind intreprinderile sociale.

Primele atestate au fost deja emisa in cursul lunii noiembrie 2016. Din pacate, numarul

intreprinderilor sociale inregistrate (emise atestate) la nivelul lunii noiembrie 2017 era doar
n . .10 . . .. . o

de cca. 100 intreprinderi®®, iar la nivelul lunii sepltembrie 2018, numarul lor crescuse doar cu

% https://www.anofm.ro/files/extras%20registru%20septembrie%202018.pdf
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6%. In plus, din totalul de 106 intreprinderi sociale inregistrate numai 30 sunt societéti
comerciale, restul sunt ONG-uri sau cooperative.

Avand in vedere cele prezentate, propunem ca, in cazul instrumentelor financiare, sa fie
utilizate criterii de eligibilitate specifice pentru Tintreprinderi sociale, in plus fata de
inscrierea cele solicitate prin lege, legate de inregistrarea in Registrul unic de evidenta,
astfel incat sa fie permisa accesul la credite a unui numar mult mai mare de intreprinderi si
care sa contribuie la cresterea numarului de intreprinderi care activeaza in domeniul social.

C 3. ANALIZA DEFICITULUI DE FINANTARE
C 3.1 OFERTA DE FINANTARE

C 3.1.1 Sectorul bancar

Oferta sectorului bancar pentru creditare s-a mentinut relativ constanta, neexistand
intrari semnificative pe piata si nici disparitia de jucatori cunoscuti.

Conform Rapoartelor anuale ale BNR din anii 2015 si 2016, dinamica anuald medie
negativa a creditelor acordate societatilor nefinanciare, identificata in evaluarea ex-ante, a
continuat, chiar daca este in usoara crestere: -6,9% in 2014, -4,0% in 2015, -1,4% in 2016.

Cresterea fluxului de credite s-a incetinit pe fondul sporirii reticentei manifestate de
societatile nefinanciare fata de contractarea unui credit precum si persistentei riscului
relativ mai ridicat atribuit de banci unor societati nefinanciare, mai ales IMM — segment
care continua sa consemneze cea mai mare rata a creditelor neperformante.

Usoara schimbarea de dinamica a creditului acordat sectorului privat, semnalata mai sus a
reflectat efectele favorabile exercitate asupra cererii si ofertei de Tmprumuturi de
continuarea scaderii ratelor dobanzilor la creditele noi in lei acordate societatilor
nefinanciare, sub influenta masurilor de politica monetara ale BNR, acestea apropiindu-se
astfel si mai mult de ratele similare ale imprumuturilor Tn euro sau coborand chiar sub
nivelul lor, mentinerea la un nivel inalt din perspectiva perioadei post-2008 a increderii
sectorului privat; (iv) continuarea atenuarii constrangerilor exercitate asupra bilanturilor
bancilor de creditele neperformante (rata acestora cobordnd de la 13,5 % la 9,6 S), in
conditiile majorarii volumului creditelor externalizate.

C 3.1.2 Capital de risc privat (private equity)

Romania continua sa se pozitioneze printre tarile UE cu cel mai scazut nivel de capital de
risc investit, ca procent din PIB, din Europa, atdt pentru segmentul de capital de risc
investit In companiile in faza avansata de crestere céat si pentru capital de risc in companiile
in fazi de start-up (venture capital®) conform statisticii intocmite de Invest Europe,

" www.bnr.ro/files/d/Pubs_ro/Anuale/RA2016.pdf

2 Venture capital (VC) - Capital de risc investit in companii tinere, conduse de intreprinzatori, cu potential
ridicat, care sunt antrenate in mod obisnuit de inovatii tehnologice.
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asociatia europeana a firmelor care investesc capital de risc si venture capital (Central and

Eastern Europe Private Equity Statistics 201613).

Investitiile de capital privat din tarile Europei Centrale si de Est (CEE), masurate ca procent
din PIB-ul regiunii a atins un nivel de 0,120% in 2016. Aceasta ramane mai putin de jumatate
din media europeana de 0,329%, la fel ca in anii precedenti.

La fel ca in anii precedenti, activitatea de investitii in capital privat din Europa Centrala si
de Est a fost in 2016 concentrata in cateva tari. Polonia a ramas tara lidera, cu 45% din
valoarea totald a regiunii si pentru aproape un sfert dintre companiile care primesc investitii.
A fost urmata de Republica Ceha (11% din valoare, 5% dintre companii), Lituania (10% din
valoare, 8% dintre companii), Romania (9% din valoarea si 5% dintre companii) si Ungaria
(6% din valoare, 24% din companii). Aceste 5 tari au reprezentat 81% din totalul investitiilor
in tarile CEE si doua treimi din societatile care primesc fonduri de capital privat de investitii.
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Sursa: Invest Europe

B https://www.investeurope.eu/media/671537/invest-europe cee privateequitystatistics2016 24082017.pdf
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Tn ceea ce priveste investitia de tip venture capital, in regiunea CEE, in 2016, au fost
investite cca. 100 milioane euro, similar cu anul 2015 si reprezentand 6% din totalul
investitiilor in capital privat din regiune.

Investitiile de capital de risc de tip venture capital in tarile CEE au reprezentat 2,3% din
valoarea celor investite la nivel european, investitiile realizandu-se in 7,5% din totalul
intreprinderilor sustinute, ceea ce conduce la idea ca valoarea investitiilor pe intreprindere
a fost de cca. 3 ori mai mica decat la nivel European (0,43 milioane de euro in firmele din
CEE fata de 1,4 milioane de euro in celelalte tari europene).

Ca si in anii precedenti, investitiile in firmele de tip start-up au reprezentat 75% din totalul
investitiilor de venture capital din CEE si au reprezentat 70% din numarul de companii.
Proportia investitiilor in companiile de tip start-up a Tnceput sa creasca in ultimii trei ani, iar
in 2016 a atins un nivel similar cu cel inregistrat ultima data in 2012. Romania este pe
penultimul loc in ceea ce priveste investitiile in companiile de tip start-up.
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Sursa: Invest Europe

Finantarea de tip mezanin este putin cunoscuta si utilizatd in Romania. Tn principiu, aceasta
descrie un credit acordat de un fond de investitii unei companii, cu posibilitatea convertirii
datoriei in actiuni, in cazul Tn care Tmprumutul nu este restituit integral si la scadenta.
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Finantarile de tip mezanin reprezinta imprumuturi subordonate pe termen lung, de cinci-
opt ani, rambursabile in totalitate la scadenta, finantatorul avand optiunea de a deveni
actionar al companiei imprumutate, la un moment dat.

De obicei fondurile private de mezanin se adreseaza intreprinderilor in faza de crestere si
vizeaza anumite sectoare. Exista in acest moment in Europa, conform bazei de date “Fund
Managers Profiles” peste 100 de fonduri manager care incorporeaza o strategie de mezanin
in strategia lor de investitii. Cele mai cunoscute astfel de fonduri manager sunt: AXA Private
Equity, Partners Group, EQT Partners, Intermediate Capital Group si Babson Capital Europe.

n regiunea Europei de est existd putine fonduri specializate in investitii de tip mezanin, intre
care cele mai active in Romania sunt Accession Mezzanine Capital Ill si Syntaxis Mezzanine
Fund II. Pe langa acestea, finantdri mezanin mai pot fi acordate de catre grupuri financiare
mari ce au libertatea de a combina instrumentele pe care le ofera (ex. Erste sau Raiffeisen).

Tn Romania au fost realizate cateva astfel de finantdri, mult mai putine decat in alte state CE,
finantarile realizandu-se doar pentru companii aflate in fazd avansatd de crestere sau
pentru achizitia unor companii (de ex. Centrul de radioterapie Amethist (medicina), Imcorp,
Carpatina).

C 3.2 CEREREA DE FINANTARE SI ESTIMAREA DECALAJULUI DE FINANTARE
C.3.2.1 Cererea de finantare

Cererea de finantare prin imprumuturi continua sa fie redusa. Sondajul privind accesul la
finantare al companiilor nefinanciare din Romania', din iunie 2018, reliefeaza faptul ci 66%
din companiile chestionate nu considera accesul la finantare o problema presanta, similar
semestrului anterior.

Sondajul confirma rezultatele Cartei albe a IMM-urilor, conform careia, autofinantarea,
(reinvestirea profitului sau vanzarea de active din patrimoniu) continua sa reprezinte
principala sursa de finantare a operatiunilor zilnice, a investitiilor sau a altor proiecte. Alte
surse de finantare importante sunt creditele de la actionari sau majorarile de capital si
creditul comercial.

Finantarea pe piata de capital sau prin programe de finantare sprijinite de stat nu reprezinta
optiuni pentru companii, iar finantarea bancara este de asemenea putin utilizata.

Ponderea firmelor care au aplicat pentru surse de finantare de la banci/IFN si au utilizat
aceste fonduri pentru constituirea unui capital de lucru sau plata furnizorilor se
mentinerea constanta (71 %). Doar 7% din IMM-uri au utilizat fondurile externe atrase
pentru investitii pentru dezvoltare, spre deosebire de corporatii care au directionat 26%.

Se remarca lipsa de instrumente financiare pentru IMM-urile cu un istoric redus de
finantare si cu colaterale reduse, care sunt prea mici sau prea riscante pentru bancile si

" Sondajul privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romania, dec. 2017,
BNR, http://www.bnro.ro/PublicationDocuments.aspx?icid=15748
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societatile cu capital de risc privat obisnuite. IMM-urile emergente care necesitd o
finantare cu capital redus si carora le lipseste o combinatie convingdtoare de garantii,
rezultate, fluxuri de numerar pozitive si / sau profit net ar putea fi companiile tinta pentru
furnizorii de capital de risc.

Lipsa capitalului de risc pentru IMM-urile in faza de start-up, reprezinta o problema de
dezvoltare economica semnificativa, deoarece IMM-urile care ar putea obtine resurse
pentru crestere reprezintd motoare critice pentru crearea de locuri de munca si care altfel
raman blocate pentru finantarea propriei cresteri din fluxul de numerar generat intern .

C 3.2.2. Estimarea decalajului de finantare

Metodologia utilizata in evaluarea ex-ante pentru estimarea deficitului de finantare
ramane actuala, avand in vedere ca nu au aparut modificari nici din partea cererii si nici de
partea ofertei de finantare, iar decalajul a fost calculat pentru perioada 2014 - 2020.
Necesarul de instrumente de tip de mezanin poate fi asimilata cu necesarul de creditare
avand in vedere ca acest instrument se comporta initial ca un credit. Prin urmare consideram
ca decalajul de finantare ramane acelasi cu cel identificat in evaluarea ex-ante pentru
aceasta perioada.

Tabel 5

Estimarea decalajului de finantare

Tip de instrument Decalaj de finantare
(milioane EUR)

pana in 2020

Finantare bancara (garantii, credite cu Panala 1.893
partajarea riscului)

Microfinantare Pana la 940
Investitii de capital de risc (equity) Pana la 544
Total Pana la 3.377

Trebuie mentionat ca utilizarea instrumentelor financiare finantate din FESI contribuie la
reducerea acestui decalaj de finantare, la schimbarea culturii IMM-urilor si acceptarea ideii
de utilizare a instrumentelor financiare ca metoda de finantare pentru dezvoltare si la
dezvoltarea de noi instrumente financiare pe piata romaneasca.
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D. STRATEGIA DE INVESTITII PROPUSA SI POSIBILITATI DE IMPLEMENTARE

Strategia de investitii prezentata in continuare este dedicata instrumentelor financiare

finantate din Programul Operational Capital Uman si este analizata conform cerintelor din

art. 37(2) din CPR.

Strategia de investitii acopera optiunile de implementare, propuneri de instrumente

financiare, beneficiarii finali si posibilitatea de combinare a instrumentelor cu granturi.

> In ceea ce priveste optiunile de implementare, acestea sunt cele identificate in

evaluarea ex-ante, analizandu-se Tn plus si clarificarile suplimentare prezentate in
Comunicarea Comisiei "Orientdri pentru statele membre privind selectarea organismelor
de implementare a instrumentelor financiare” (2016/C 276/01)15. Astfel se recomanda
incredintarea implementarii instrumentului financiare de creditare cu partajarea
riscului catre Fondului European de Investitii, iar pentru noul instrument de mezanin se
recomanda utilizarea celei mai potrivite optiuni din cele recomandate in regulamentele
eeuropene:

o utilizarea unei institutii financiare internationale la care Romania este membru;

o utilizarea unei institutii financiare care sa indeplineasca criteriile stabilite
privind institutie financiara ,,in house” (entitate interna)

o organizarea unei proceduri de achizitie publica.

Actualizarea evaluadrii ex-ante recomanda urmatoarele modificari in ceea ce priveste
instrumentele financiare propuse:

v Pentru instrumentul de creditare cu partajarea riscului:

e Cresterea valorii creditului pentru IMM-uri, in limita acceptata de ajutorul
de minimis. Pentru a asigura finantarea microintreprinderilor si
antreprenorilor se recomanda ca fiecare portofoliu de noi credite create sa
cuprinda minim 10% credite sub 50 mii euro.

e Alocarea catre acest instrument a sumei totale dedicate instrumentelor
financiare, din axa 3 a POCU in valoare de 112 mil. Euro (din care 94,6 mil.
Euro din FSE) pentru a asigura finantarea unui numar mare de IMM-uri, odata
cu cresterea valorii creditului.

v Introducerea unui instrument de mezanin care sa furnizeze credite convertibile in
actiuni (equity) de pana la 200 mii euro (ajutor de minimis). Se propune alocarea
catre acest instrument a sumei totale propuse prin axa 4 a POCU in valoare de 44
mil. Euro (din care 37,2 mil. Euro din FSE).

© Orientdri pentru statele membre privind selectarea organismelor de implementare a

instrumentelor financiare
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016XC0729(01)&from=R0O
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n ceea ce priveste destinatarii financiari eligibili, acestia sunt definiti in PO Capital Uman:

Pentru AP 3-Locuri de munca pentru toti:

Persoane fizice care intentioneaza sa infiinteze o afacere ( someri/ inactivi/ persoane
care au un loc de munca si infiinteaza o afacere in scopul crearii de noi locuri de munca)

IMM-uri non agricole din urban (cu un istoric de functionare pana la 3 ani)

Pentru AP4 - Incluziune sociala si combaterea saraciei

Entitati de economie sociala existente/nou infiintate ca beneficiar unic sau in parteneriat
cu alte entitati relevante

Cresterea varstei IMM-urilor care pot utiliza instrumente financiare finantate prin
POCU de la un an la 3 ani.

n cursul actualizarii evaludrii ex-ante, Autoritatea de Management a reusit modificarea
programului operational Tn sensul cresterii varstei intreprinderilor beneficiare de
instrumente financiare de la un an la 3 ani. Necesitatea acestei modificari a reiesit din
analiza situatiei IMM-urilor (cap.C 2.2 Situatia generala a IMM-urilor din Romania) in care
constata tendinta intreprinderilor tinere de a utiliza autofinantarea, creditele de la
actionari sau creditul comercial pentru asigurarea de resurse financiare necesare
functionarii si dezvoltarii. De asemenea, s-a constatat tendinta de investitii deosebit de
scdzutd a IMM-urilor pana intr-un an de la infiintare (9-18%). in plus ghidurile elaborate
pentru finantarea prioritatii 8.3 din POCU propun acordarea de granturi cu o perioada de
implementare de un an pentru finantarea IMM-urilor (cu o vechime pana la un an). Prin
urmare, aceste IMM-uri nu vor putea sa acceseze instrumente financiare cu toate ca
aceasta a fost una din intentiile programului, de a sprijini in continuare firmele care au
primit granturi. In plus, toate documentele privind IMM-urile considerd cd o companie
este in stadiul de start-up (nou infiintata) pentru o perioada de pana la 5 ani de la
infiintare (de ex. Regulamentul (UE) NR. 651/2014 de declarare a anumitor categorii de
ajutoare compatibile cu piata interna, art. 22).

D 1. OPTIUNI DE IMPLEMENTARE

n ceea ce priveste optiunile de implementare, conform Regulamentului General 1303/2013,

pentru implementarea instrumentelor financiare instituite la nivel national, autoritatea de

management poate:

1. sainvesteasca in capitalul entitatilor juridice existente sau nou create

2. saincredinteze sarcinile de implementare:
(i) BEI;
(i) institutiilor financiare internationale in care un stat membru este actionar
sau institutiilor financiare cu sediul intr-un stat membru, care vizeaza
realizarea intereselor publice sub controlul unei autoritati publice;
(iii) unui organism reglementat de dreptul public sau privat;

3. saindeplineasca sarcinile de implementare in mod direct.
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Selectarea intermediarilor financiari trebuie realizata pe baza unor proceduri deschise,
transparente, proportionale si nediscriminatorii, evitandu-se conflictele de interese, ceea ce
presupune o procedura de achizitie publica (art. 38 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013 si
a art. 7 alineatul (2) din Regulamentul Delegat al Comisiei nr 480/2014).

in plus fatd de analiza realizatd in cadrul evaludrii ex-ante, in Comunicarea Comisiei
”Orientdri pentru statele membre privind selectarea organismelor de implementare a
instrumentelor financiare” (2016/C 276/01) au aparut clarificari suplimentare in ceea ce
priveste aplicarea Directivei 2014/24/UE privind achizitiile publice.

Aceasta Comunicare precizeaza ca:

- autoritatile publice trebuie sa selecteze organismele de implementare a
instrumentelor financiare in conformitate cu normele si principiile privind achizitiile
publice;

- autoritatile de management, organismele intermediare si organismele de
implementare a fondurilor de fonduri care sunt autoritati contractante pot incheia
direct (fara un proces concurentiall mandate privind implementarea
instrumentelor financiare cu BEI, FEl si institutiile financiare internationale;

- autoritatea de management poate incredinta implementarea unui instrument
financiar unei entitati interne, cu conditia sa fie indeplinite urmatoarele trei conditii
cumulative (art. 12 din Directiva 2014/24/UE):

a. este detinuta de stat in proportie de 100 %;

b. AM exercita asupra entitatii in cauza un control analog cu cel pe care il exercita
asupra propriilor servicii, mai precis exercitda o influenta decisiva atat asupra
obiectivelor strategice, cat si asupra deciziilor importante ale persoanei juridice
controlate;

c. entitatile respective desfasoara partea cea mai importanta a activitatii lor
pentru entitatea sau entitatile publice care le controleaza, deci entitatea juridica
controlatd trebuie sa desfasoare peste 80 % din activitate efectuand sarcinile
care i-au fost trasate de autoritatea contractanta.

Articolul 7 din Regulamentul delegat al Comisiei nr. 480/2014 16stabileste criteriile care
trebuie aplicate de autoritatea de management la selectarea organismelor de
implementare a instrumentelor financiare, criterii care se aplica atat in procesul de selectie
a organismelor de implementare a instrumentelor financiare cat si la atribuirea directa.

- Capacitatea juridica a organismului selectat: este autorizat sa indeplineasca sarcinile
de implementare a instrumentului financiar in conformitate cu legislatia Uniunii si cu
legislatia nationala.

- Capacitatea economica si financiara a organismului selectat: trebuie sa dispuna de
capacitatea economica si financiara pentru a realiza aceasta activitate.

'® Regulamentul delegat al Comisiei nr. 480/2014
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0480&from=RO
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- Capacitatea organizationala: trebuie sa dispuna de capacitatea organizationala de a
implementa un instrument financiar (cadrul de guvernantad, sistem de control intern
eficace si eficient, sistem contabil care sa furnizeze informatii exacte, complete si
fiabile in timp util)

- Experienta organismului respectiv in implementarea unor instrumente financiare
similare in general, precum si de competentele si de experienta membrilor echipei
propusi in particular

Se recomanda incredintarea implementarii instrumentului financiare de creditare cu

partajarea riscului catre Fondului European de Investitii, iar pentru instrumentul de

mezanin se recomanda utilizarea celei mai bune alternative din cele mentionate: institutie

financiara internationald, o institutie financiara care sa indeplineasca criteriile stabilite

privind institutie financiara ,,in house” (entitate interna) sau sa fie organizata o procedura

de achizitie publica.

D 2. INSTRUMENTE FINANCIARE S| BENEFICIARI FINALI

Evaluarea ex-ante din 2014 a identificat tipurile de instrumente financiare posibil de a fi
utilizate ca metode de implementare pentru actiunile finantate din POCU.

Ca urmare a analizei din evaluarea ex-ante au fost propuse doua instrumente financiare
pentru implementarea fondurilor din POCU: microcredite cu partajarea riscului (pana la 50
mii Euro) si garantii pentru IMM-uri pana la un an vechime si credite cu partajarea riscului
(pana la 500 mii Euro) si garantii pentru intreprinderi sociale.

Propunerea instrumentelor financiare ca metode de implementare a fondurilor alocate din
POCU s-a bazat pe experienta EaSI (Programul european pentru ocuparea fortei de munca si
inovare sociald'’). Din EaSi se acord3 bani pentru micro-intreprinderi si auto-angajatori, fara
a conta vechimea acestora. Suma acordata prin acest program este de pana la 25 mii de
Euro pentru micro-intreprinderi si de 500 mii pentru intreprinderi sociale, acordandu-se prin
EaSl o garantie de 75%.

n ultimul Raport de implementare privind EaSI'®, se constatd un apetit relativ scizut al
bancilor si IFN-urilor din Romania pentru aceste instrumente: numai 3 institutii financiare au
aplicat pentru instrumentele de microcreditare si garantii EaSl (Libra Internet Bank, Patria
Bank si Good-Bee Credit).

Y http://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=1081
¥ http://www.eif.org/what_we_do/microfinance/easi/easi-implementation-status.pdf
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Grafic 8
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Sursa: Raport de implementare EaSl, iunie 2018

Este de remarcat ca cele mai multe tranzactii s-au derulat cu intreprinderile cu o vechime
mai mare de 3 ani (49,6%) in timp ce numai 12,0% din intreprinderile cu o vechime sub 1
an si-au manifestat dorinta de a lua un imprumut.

Tabel 6
Portofoliu de microfinantare EaSI - pe baza varstei micro-intreprinderilor
Vechimea Tranzactii cu destinatarii finali Sume angajate de
intreprinderii destinatarii finali
Nr. % mEur %
Mai putin de 1 an 4.323 12,0% 38,3 8,8%
1-3 ani 13.769 38,4% 163,9 37,5%
Mai mult de 3 ani 17.803 49,6% 234,3 53,7%
Total 35.895 100,0% 438,5 100,0%

Sursa: Raport de implementare EaSl, iunie 2018

Un apetit scazut s-a inregistrat si pentru intreprinderile sociale. Nicio institutie financiara
din Romania nu si-a manifestat interesul pentru aceste instrumente, poate si din cauza
clarificarii abia la sfarsitul anului trecut a modalitatii de obtinere a atestatului de
intreprindere sociala, respectiv acordarea unei marci sociale pentru intreprinderile sociale
de insertie. De altfel pana in martie 2017 doar 5 tari aplicasera pentru finantare (Polonia,
Franta, Austria, Slovenia si Spania).
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Pe baza analizei contextului economic, a experientei interne cu instrumentul JERMIE dar si a
experientei altor tari europene si a discutiilor cu bancile si cu alte institutii financiare dar si
cu potentialii beneficiari, pentru Tmbunatatirea instrumentelor financiare, care pot
contribui mai bine la satisfacerea nevoilor destinatarilor financiari si respectarea cerintelor
regulamentelor europene de a transmite toate avantajele utilizarii fondurilor europene
catre destinatarii financiari, sunt propuse o serie de recomandari.

Prin intermediul instrumentului de creditare cu partajarea riscului, IMM-urile primesc
credite pentru asigurarea cash-flow-ului necesar derularii afacerilor dar si pentru realizare
de noi investitii, contribuind astfel la atingerea obiectivului specific de creare de locuri de
munca, contribuind totodata si la cresterea ratei de supravietuire a IMM-urilor.

iIn ceea ce priveste valoarea maximd a creditului, trebuie remarcat c3 alegerea
microcreditului ca metoda de finantare s-a facut pe baza experientei EaSI, fara a se avea in
vedere faptul ca EaSl finanteaza microintreprinderile iar prin POCU se urmareste in plus si
finantarea intreprinderilor mici si mijlocii.

Daca pentru un intreprinzator sau o microintreprindere un credit de pana la 50 mii de euro
este suficient, pentru o intreprindere mai mare (peste 10 angajati) nevoia de finantare, in
special pentru noi investitii, este mai mare.

Acest lucru este justificat de analiza din cap. D 2.2. Situatia generald a IMM-urilor din
Romdnia, in care au fost identificate principalele nevoi de finantare ale IMM-urilor legate de
investitii in echipamente sau tehnologie, finantarea capitalului de lucru, dezvoltarea unor
produse, servicii sau accesarea unor noi piete si pentru pregdtirea angajatilor. Din
informatiile prezentate Tn tabelul 4 se observa ca odata cu cresterea dimensiunii
intreprinderilor creste si nevoia de noi investitii dar si de dezvoltare de noi produse, deci si
nevoia de mai multe resurse financiare.

n plus, bancile sunt de pirere ca mérirea valorii maxime a creditului va ajuta la realizarea
de portofolii noi mai echilibrate din punct de vedere al riscului.

Un alt avantaj al valorii similare a creditului pentru IMM-uri si intreprinderi sociale este acela
ca la nivelul bancii va fi un singur instrument care va putea fi standardizat, asigurandu-se
astfel predictibilitate si uniformitate in implementare.

Pentru a asigura finantarea antreprenorilor si a intreprinderilor mici se recomanda ca
fiecare portofoliu de noi credite create sa cuprinda minim 10% credite sub 50 mii euro.

Pentru satisfacerea acestor nevoi propunem ca prin instrumentul de creditare cu partajarea

riscului sa se acorde finantare IMM-urilor intre 5 mii si suma maxima admisa in limita

ajutorului de minimis.

Avand in vedere recomandarea de crestere a valorii creditului pentru IMM-uridar si
datorita faptului ca instrumentul este similar celui finantat prin JEREMIE si ca urmare este
cunoscut de majoritatea institutiilor bancare din Romania si a posibilitatii de implementare
rapida a acestui instrument prin incredintarea catre FEI a implementarii, ca fond de fonduri,
propunem ca sa fie alocata instrumentului de creditare cu partajarea riscului suma totala

aferenta axei prioritare 3 in valoare de 112 mil. Euro, din care 94,6 mil. Euro alocare FSE).
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In ceea ce priveste instrumentul de garantare, din cauza deruldrii implementérii
instrumentului de garantare neplafonata finantat din Programul Operational Initiativa
pentru IMM-uri, precum si maririi alocarii pentru acest instrument cu inca 150 mil. Euro
putem afirma ca cel putin pentru moment a scazut apetitul bancilor pentru acest tip de
instrument (oferta de finantare) fiind satisfacuta in mare masura cererea pentru acest
instrument din partea IMM-urilor. Tn plus, instrumentul de garantare, reduce nevoia de
colaterale ale IMM-urilor, dar nu determina bancile sa acorde credite IMM-urilor nou
infiintate sau riscante.

Se recomanda renuntarea la acest instrument si analizarea altor instrumente financiare

care pot satisface mai bine provocarile la care sunt supuse intreprinderile mici si mijlocii si

care pot largi aria instrumentelor financiare existente pe piata.

Pentru etapa de dezvoltare incipienta a afacerii (stadiul start-up), cum este cazul
finantarilor din POCU, analiza s-a bazat inclusiv pe Ghidul pentru evaluarea accesului la
finantare a IMM-urilor (GAFMA'®) elaborat de Comisia European3 cu sprijinul FEI.

Din analiza graficului GAFMA, pentru faza de start-up, rezulta ca in aceasta faza se pot utiliza
atat instrumente de tipul fondurilor de venture capital cat si fonduri de mezanin.

Grafic9
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' Guidelines for SME Access to Finance Market Assessments (GAFMA):
http://www.eif.org/news _centre/publications/eif wp 22 gafma_aprill4 fv.pdf
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Infiintarea de citre CE in parteneriat cu Banca Europeana de Investitii (BEI) a platformei FI-
Compass a constituit un element important in cunoasterea celor mai bune exemple de
instrumente financiare utilizate in diverse tari din Europa. Astfel, a fost deosebit de
interesanta experienta Germaniei prezentata in Studiul de caz: Fonduri de micromezanin®,
care demonstreaza posibilitatea utilizarii instrumentului de mezanin inclusiv pentru
intreprinderile tinere si de dimensiuni mici.

De asemenea, studiul ”Perspective noi privind finantarea IMM-urilor mici si mijlocii in
pietele emergente - finantare de tip mezanin”** elaborat de Eelco Benink si Rob Winters
(RebelGroup, The Netherlands) din partea Dutch Good Growth Fund (DGGF), prezinta noi
abordari in finantarea IMM-urilor pe pietele emergente, prezentand noi modele de
furnizare a finantarii de tip mezanin pentru intreprinzatori. Studiul a fost elaborat cu
intentia de a contribui la intelegerea specificitatilor, diversitatii (si complexitatii) acestui tip
de finantare, pentru a stimula gandirea inovatoare atat a managerilor de fonduri, cat si a
investitorilor, astfel incat produsele sa poata fi imbunatatite, iar modelele sa devina mai
scalabile. Studiul se bazeaza pe activitatea a 8 fonduri de investitii care furnizeaza
instrumente de mezanin in valori cuprinse intre 100 mii. USD si 2 mil. USD.

Raportul OECD ”Noi abordari de finantare pentru IMM-uri si antreprenoriat: extinderea
tipurilor de instrumente®, subliniazd c3 ” Intreprinderile mici si mijlocii si intreprinzdtorii se
bazeazd adesea in mare mdsurd pe credite pentru a se infiinta, a-si asigura fluxul de
numerar necesar functiondrii si nevoile de investitii, dar creditul traditional are limitdri si nu
poate raspunde diferitelor nevoi de finantare cu care IMM-urile trebuie sd se confrunte in
diferite etape ale ciclului lor de viatd. ”“Deficitul de finantare” devine in acest caz un “deficit
de capital de crestere”, aceasta situatie fiind in mod particular valabild pentru start-up-uri si
intreprinderi mici.”

Autorii raportului considera ca sprijinirea acestor companii, creatoare de locuri de munca,
este o provocare pentru decidentii politici si este nevoie de extinderea tipurilor de
instrumente financiare disponibile.

Raportul subliniaza ca lipsa de constientizare si intelegere a IMM-urilor, a institutiilor
financiare si a guvernelor cu privire la instrumentele alternative, precum si a modalitatilor
de operationalizare au impiedicat utilizarea mai larga a acestora.

Ca urmare se recomanda sprijinirea prin programele publice, a acestor tipuri de

instrumentele hibride, ceea ce va determina cresterea accesibilitatii acestora si va

imbunatati accesul la finantare a IMM-urilor.

20 Mikromezzaninfonds, Germany, case sudy
> New perspectives on financing small cap SME’s in emerging markets , The case for mezzanine finance:
http://english.dggf.nl/file/download/43769532

> New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening the Range of Instruments
https://www.oecd.org/cfe/smes/New-Approaches-SME-synthesis.pdf
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D 2. 1 PREZENTARE GENERALA INSTRUMENTE DE MEZANIN

Instrumentele hibride, care combina caracteristicile datoriilor si ale capitalului propriu intr-
un singur vehicul de finantare, s-au dezvoltat inegal in diferitele zone ale lumii, cu un accent
mai mic in Europa.

Instrumentele hibride reprezinta o forma atragatoare de finantare pentru firmele care se
apropie de un moment de cotitura in ciclul lor de viata, cand riscurile si oportunitatile
afacerii cresc si este necesara o injectie de capital, insa firmele nu au acces sau au un acces
limitat la finantare prin creditare sau capital de risc, sau proprietarii nu doresc diluarea
controlului care apare in cazul finantarii de tip equity. Acest lucru se aplica in cazul
companiilor tinere, pentru finantarea cresterii (care determina crearea de locuri de
munca), firmelor cu oportunitati de crestere emergente, companiilor care se afla in tranzitie

sau restructurare, precum si companiilor care doresc sa isi consolideze structurile de capital.

Tabel 7
Comparatie intre finantarea de tip mezanin si alte tehnici de finantare
Credit de prim rang | Mezanin Equity
(senior)
Din punct de vedere Credit Equity Equity
economic
Din punct de vedere Credit Credit Equity
legal
Rang Senior Subordonat Junior
Implicarea Fara implicare Implicare moderata; locuri in Implicare
investitorilor in directa consiliul de administratie directa
management
Scop Specificat in contract | Nespecificat Nespecificat
Perioada 4-5 ani 5-10 ani Perioada
deschisa de
finalizare
Total Venituri 5-13% 13-25% >25%

asteptate

Principalul avantaj ale acestui tip de finantare este flexibilitatea semnificativ mai mare fata
de credite in ceea ce priveste structura, termenii si amortizarea. O investitie de tip
mezanin poate fi usor adaptata la situatia financiara a unei companii. Spre deosebire de un
imprumut bancar traditional, capitalul mezanin este nesecurizat si, prin urmare, nu necesita
garantii usor de comercializat (garantii proprii). intrucat investitorii de tip mezanin au

optiunea de a transforma datoria in equity, acestia tind sa fie mult mai maleabili in
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adaptarea termenilor contractuali pentru a satisface nevoile financiare, de operare si de
flux de numerar ale companiilor finantate.

Capitalul de tip mezanin, reduce necesarul de equity pentru o companie. Deoarece
capitalul propriu (equity) este cea mai scumpa forma de finantare si nu este deductibila din
punct de vedere fiscal, datoria de tip mezanin poate crea o structura mai eficienta, nu
afecteaza atat de mult drepturile proprietarilor asupra companiei (este mai putin dilutiva)
ca finantarea prin equity.

Finantarea de tip mezanin determina optimizarea structurii capitalului companiei si
determina cresterea accesului la finantare. intrucat furnizorii de capital de tip mezanin fac
investitii pe termen lung, credibilitatea companiei in fata bancilor creste si astfel isi pot
extinde creditele cu conditii mai atractive si fird a fi necesare garantii personale. Tn plus,
investitorii de mezanin ajuta la diversificarea relatiilor de finantare ale unei companii,
reducand dependenta de un anume investitor sau creditor.

Motivele pentru care este recomandata utilizarea instrumentului de finantare de mezanin
sunt:

e Este ideal pentru firmele tinere, care functioneaza pe o piata cu lichiditate scazuta
si pentru cele ale caror proprietari nu vor sa piarda controlul.

e Creste ratingul de credit: indatorarea realizata prin instrumentul de mezanin este
clasificata ca ”datorie subordonata” care este clasificatda de catre banci ca fiind
echivalenta cu o crestere de capital (equity).

e Tmbunétateste conditiile pentru obtinerea altor credite, deoarece bancile consider3
mai atractive companiile care au finantari de mezanin sau equity.

e Asigura diversificarea surselor de finantare .

e Permit o mai mare flexibilitate.

e Maresc fluxul de numerar disponibil pentru companii.

Instrumentele de tip mezanin ajuta la rezolvarea unora din provocarile care afecteaza
accesul la finantare a IMM-urilor, in special a start-up-urilor:

e problemele de cash-flow;

e lipsa colateralelor (cerintele privind valoarea sau tipul garantiei);

e lipsa de credibilitate din cauza lipsei unui istoric de finantare;

e conditiile de creditare;

e nivelul ridicat al dobanzilor si comisioanelor.
in general , instrumentele de tip mezanin, pot fi proiectate in diverse forme si pot avea
caracteristici mai apropiate de credite sau mai apropiate de equity.

Instrumentele de mezanin similare creditului sunt, de obicei, relativ riscante, (partial) fara
colaterale, imprumuturi flexibile si pe termen lung si adesea furnizorul de finantare
imparte profiturile daca societatea functioneaza bine, contrar unui imprumut conventional
care are o rata fixa a dobanzii. Cele mai multe instrumente de mezanin similare celor de
capital implica de obicei instrumente de equity cu diverse mecanisme de lichidare.
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n vederea alegerii tipului de instrument de mezanin care poate contribuie la rezolvarea a cat

mai multe din provocarile care afecteaza accesul la finantare a IMM-urilor mentionate mai

sus, in tabelul urmator facem o prezentare a tipurilor de instrumente de mezanin de la cele

similare creditului pana la cele similare finantarilor de tip equity. De asemenea, facem o

prezentare pe scurt, a instrumentului de micromezanin implementat in Germania, pentru a

putea identifica caracteristicile optime ale instrumentului propus pentru a fi implementat

prin POCU.

Tabelul 8

Instrumente de
mezanin similare
creditului

Instrument

Descriere

Partial
nesecurizat/

Credit junior

Credite cu structura de rambursare adaptata si
flexibilitate in ceea ce priveste cerintele de garantie.
Platile catre managerul fondului sunt realizate n
functie de situatia specifica a unei companii, adesea
permitand perioade lungi de gratie sau metode de
rambursare de capital si platile de dobanzi diferite
cum ar fi rambursare crescatoare sau de tip bullet
(rambursarea integrala a principalului la scadenta).

Aceeasi flexibilitate poate fi aplicata si pentru platile
de dobanzi (dobanzi care se adauga principalului
(rolled-up), prima de rascumparare etc.)

Instrumentul diferd, de asemenea, de imprumuturile
bancare prin criterii mai putin stricte si cu o mai
mare flexibilitate in ceea ce priveste garantiile (tipul
si procentul de colaterale)

Pretul depinde foarte mult de garantii: cu rate usor
mai mari decat ratele bancare pentru imprumutul pe
deplin garantat cu colaterale si trecerea la
randamente de tip equity pentru creditele
negarantate

Tmprumuturi
bazate pe plata
unei redevente

Investitorul primeste dobanda de baza plus
redevente, care sunt plati care depind de
performanta companiei, de obicei un procentaj din
venituri sau din veniturile nete ale companiei
(Tnainte de plata dobanzilor, taxelor, amortizarilor -
EBIT (DA)).

Rata dobanzii de baza este adesea egalda sau mai
mica decat ratele dobéanzilor la Tmprumuturile
bancare.

Veniturile asteptate (rata de baza + randamentele
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din platile redeventelor) variaza de obicei de la ratele
de creditare bancara pana la venituri cu aproximativ
10% mai mari (in functie de garantie).

Fondurile utilizeaza ca baza pentru calculul
redeventelor cea mai mare valoare a veniturilor
asteptate.

Companiile trebuie sa aiba un model de afaceri
transparent si sisteme financiare si de raportare
adecvate, permitand o buna monitorizare a

performantei
Tmprumuturi De obicei, un imprumut cu anumita termen de plata
convertibile si un program regulat de rambursare, precum si o

optiune de conversie a imprumutului in actiuni ale
societatii. Rambursarea datoriei anuleaza optiunea
de conversie.

Dupa conversie, managerul de fonduri detine
drepturile detinatorilor de actiuni.

Un administrator de fonduri are in mod obisnuit
dreptul de a-si exercita optiunea de conversie in caz
de incalcare a conventiei de finantare.

Managerul fondului considera investitia in primul
rand ca o investitie in capitaluri proprii, dar il
structureaza ca pe un imprumut convertibil.

Actiuni Actiuni preferentiale includ, in plus fata de actiunile
preferentiale ordinare, prioritatea de primire a dividendelor si la
lichidare, adesea se percepe si un dividend anual fix.
Nu este un instrument utilizat pentru IMM-uri mici
din cauza complexitatii

Actiuni Detinere de actiuni ordinare, dar cu dreptul de a

rambursabile vinde actiunile inapoi la antreprenor (optiunea

Instrumente  de "put”), de obicei utilizdnd un pret predeterminat sau

mezanin similare o
o formula calcul

Equity

Studiul ”Perspective noi privind finantarea IMM-urilor mici si mijlocii in pietele emergente -
finantare de tip mezanin” realizeaza o analiza a principalelor argumente pro si contra
utilizarii fiecarui tip de instrument.
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R/

+»* |nstrumentul de mezanin partial nesecurizat/Credit junior,

Avantajele sunt:

investitia este protejata cu colaterale;

cerinte mai putine privind rezultatele financiare ale firmelor in comparatie cu
imprumuturile bazate pe redevente, astfel incat procesul de investitii este
relativ rapid in comparatie cu investitiile in capital de risc (equity);

simplitatea (comparativ cu structurile bazate pe redevente): nu este necesara
monitorizarea platilor pentru redevente si recalculari;

sunt posibile plati anticipate mai putin stricte si mai putin complicate decat la
imprumuturi bazate pe redevente, aceasta limitand expunerea la riscul valutar
pentru administratorii de fonduri (in cazul in care imprumutul este in valuta);

se poate constitui ca o baza stabila intr-un portofoliu care altfel include si
investitii mai riscante.

Dezavantajele instrumentului constau in :

instrumentul este in competitie cu imprumuturile furnizate de banci;
antreprenorii il considera scump;

fondul manager are putina influenta asupra strategiei , impactului si politicii de
mediu a firmei;

recuperarea colateralelor este uneori dificila,

reduce fluxul de capital al firmei, din cauza ca este scump, ceea ce poate afecta
cresterea companiei.

+* Instrumentul de mezanin de tip imprumut bazat pe plata unei redevente (roialitate)

Avantaje

protectia administratorilor de fonduri asigurata prin garantie;

profitul este impartit intre companie si fondul manager prin intermediul
redeventei;

nu necesita o vanzare de actiuni unei terte parti;

creeaza alinierea intereselor dintre administratorii de fonduri si companie
beneficiind amandoua de cresterea pe termen lung a companiei;

rambursarea periodica atenueaza expunerea valutara pentru administratorii de
fonduri;
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e contractul poate include clauze care pot fi folosite pentru a actiona in caz de
sub performanta pe criterii financiare, sociale sau de alta natura;

e costul tranzactiilor este scazut in comparatie cu tranzactiile cu capitalul propriu
(equity).

Dezavantaje

e este considerat de antreprenori un imprumut costisitor si / sau cu o structura
complexa a imprumuturilor;

e pot apare conflicte cu entitatea care a investit, mai ales in cazul cresterii
puternice a companiei;

¢ refinantarea poate fi o provocare (din cauza roialitatii);

e managerul de fonduri are o influenta mai redusa asupra strategiei, impactului si
politicii sociale si de mediu in comparatie cu investitiile Tn capitaluri proprii;

e administrarea si monitorizarea destul de dificila (platile variaza periodic,
necesita corectii etc.);

e recuperarea colateralelor este uneori dificila ;

e reduce fluxul de capital al firmei, inclusiv prin cerinte legate de redeventa.

Instrumentul de mezanin de tip imprumut convertibil

Avantaje

are multe din avantajele unui Tmprumut (protectia partiald prin garantie,
rambursarea obisnuitd a imprumutului, antreprenorul nu isi dilueazd proprietatea
etc.), permitand in acelasi timp administratorului fondului sa participe la profitul
companiei in cazul unui iesiri prin equity;

optiunea de conversie este de obicei la discretia administratorului fondului pana la
un anumit moment in timp;

ofera administratorului fondului dreptul de a intra in activitate; acordurile includ
adesea dreptul ca investitia sa fie convertita in capitaluri proprii(equity);

creeaza alinierea intereselor intre managerul de fond si investitor; ambele sunt
stimulate pentru a maximiza valoarea capitalului propriu;

poate fi atragatoare pentru antreprenori, deoarece componenta de imprumut poate
fi sub ratele bancare, deoarece managerii de fonduri se asteapta sa obtina venituri
suplimentare prin conversia si vanzarea de capitaluri proprii

puternica "amenintare" ca imprumutul sa fie convertit in equity in caz de incalcare a
acordului.
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Dezavantaje

structura functioneaza initial ca un imprumut, dar contine multe dintre dificultatile
asociate tranzactiilor cu equity;

administratorul fondului poate actiona de la inceput ca detinator de actiuni 1in
functie de participarea la capitalul firmei dupa conversie. Aceasta inseamna o
relatie stransa cu antreprenorul, ceea ce poate face selectarea, negocierea si
monitorizarea mult mai consumatoare de timp decat instrumentele de datorie
subordonata sau redevente, ceea ce determina cresterea costul tranzactiei;

probleme potentiale privind valoarea actiunilor la conversia si iesire;

necesita personal cu experienta in investitii si cu abilitati diverse.

+* Instrumentul de mezanin de tip actiuni preferentiale

Avantaje

poate fi util in situatii specifice, de exemplu atunci cand este necesar sa se
consolideze bilantul societatii;

in unele cazuri, aceste actiuni au, de asemenea, drepturi de rascumparare, drepturi
de vot preferentiale si drepturi de conversie in actiuni ordinare;

poate fi folosit si pentru a oferi investitorilor o pozitie similara capitalului propriu,
fara a trebui sa dilueze puterea antreprenorului (de exemplu, ntr-o pozitie
minoritara)

Dezavantaje

dezavantaj in comparatie cu imprumuturile este dat de faptul ca investitorii nu pot
lua garantii asupra activelor companiei si nu pot folosi contracte financiare;

dividendele si rascumpararile nu pot fi facute daca nu exista rezerve distribuibile;

complexitate mare, mai potrivite pentru investitii mai sofisticate in companii mai
mature (in parte datorita costului ridicat al tranzactiilor.

+* Instrumentul de mezanin de tip actiuni rambursabile

Avantaje

Beneficii similare investitiilor in equity:

- permite managerului de fonduri sa influenteze strategia si deciziile cheie ale
companiei;

- in plus are avantajul administratorul fondului are optiunea de a vinde
actiunile inapoi catre antreprenor.
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Dezavantaje

o dificultati similare investitiilor in equity, ceea ce conduce la costuri ridicate ale
tranzactiilor:

- proces de realizare a investitiilor consumator de timp si monitorizare a
tranzactiilor;

- expunerea la riscul valutar datorata perioadei lungi de timp;

- poate fi realizatd numai atunci cand antreprenorul dispune de rezervele
financiare disponibile pentru a cumpara capitalul propriu. Compania poate fi
obligata sa detina rezerve financiare.

Instrumentul de micromezanin finantat din FSE in Germania are urmatoarele

caracteristici:

¢ Fondul Micromezanin din Germania este instrument financiar co-finantat din FSE in
cadrul PO FSE si implementat la nivel federal.

e Acesta furnizeaza capital de tip mezanin (investitia tratata ca un imprumut dar care
participa la capitalul social al companiei).

e Fondul care investeste este un partener tacut (silent partner) a carui implicare se
limiteaza la furnizarea de capital pentru afaceri. Un partener tacut este rareori
implicat in operatiunile zilnice ale parteneriatului si nu participd, In general, la
sedintele de management. Un partener tdcut este, de asemenea, cunoscut ca un
partener cu rdspundere limitatd la suma investitd in parteneriat.

e Destinatarii finali includ /IMM-uri ca si intreprinderi conduse de persoane
dezavantajate (femei, migranti sau someri) care nu pot accesa instrumente financiare
din lipsa capitalului social redus sau lipsei de istorie de creditare).

e Fondul Micromezanin furnizeaza investitii de pana la 50 000 EUR, pe o perioada de
pana la 10 ani.

e Nu este necesara nici o garantie pentru investitie, doar Plan de Afaceri, viabilitate
economica suficienta si suficienta garantie ca angajamentul va fi indeplinit.

e Rambursarea capitalului se face dupa sapte ani, in trei transe anuale egale.

e Existd o taxa de procesare o singura data in valoare de 3,5% din valoarea investitiei
de tip mezanin.

e In timpul perioadei de gratie de rambursare a principalului, intreprinderea trebuie s
plateasca o prima anuala fixa de 8%, care se plateste trimestrial.

e In functie de viabilitatea economicd a intreprinderii, investitorul de tip mezanin
primeste pana la 1,5% din profit pe an.
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D 2. 2 Propunere instrumente de mezanin

Pe baza analizei instrumentelor de mezanin prezentate, propunem urmatoarea structura

pentru proiectul pilot prin care se va implementa instrumentul de mezanin finantat din

POCU, cu mentiunea ca aceasta propunere poate fi imbunatatita, inclusiv in procesul de

selectia a Fondurilor Manager.

J Instrumentul de mezanin propus este un instrument de tip imprumut convertibil,
instrument ce inglobeaza atat trasaturi de imprumut cat si de equity:

. Fondul de mezanin furnizeaza investitii de pana la 200. 000 EUR, pe o perioada de
pana la 8 ani.
. Perioada de gratie de 5 ani. in acest timp intreprinderea trebuie sa pliteasci o

prima anuala fixa de 5% in transe semestriale.

J Rambursarea principalului se face dupa cinci ani, fie intr-o singura transa sau in
trei transe anuale egale.

. Dobanda pentru imprumut incepe sa fie calculata dupa perioada de gratie.

J Pentru investitiile sub 20.000 euro nu este necesara nici o garantie, doar Plan de
Afaceri, viabilitate economica suficienta si suficiente dovezi ca angajamentul va fi
indeplinit.

J Pentru investitiile peste 20.000 de euro este necesara furnizarea de garantii, tipul

si procentul de colaterale fiind stabilit prin negociere cu fondul manager pentru
fiecare tranzactie in parte si va lua in considerare doar sumele ce depdsesc 20 mii
euro.

) in functie de viabilitatea economicd a intreprinderii, fondul de tip mezanin poate
primi pana la 1,5% din profit pe an.

J Fondul de investitii se constituie ca un partener tacut (silent partner) a carui
implicare se limiteaza la furnizarea de capital pentru afaceri, cu raspundere limitata
la suma investita in parteneriat.

) Fondul de investitii sprijina, la cerere, managementul companiei prin activitati de
consiliere si mentoring in ceea ce priveste strategia, operatiunile, managementul
financiar, problemele de resurse umane, marketing, dezvoltarea pietei, etc.
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D.3. STRATEGIA DE INVESTITII PROPUSA SI ARANJAMENTELE DE IMPLEMENTARE PENTRU

PROGRAMUL OPERATIONAL CAPITAL UMAN.

OT 8 ,Promovarea unor locuri de munca durabile si de calitate si sprijinirea

mobilitatii lucratorilor”

OT 9 “Promovarea incluziunii sociale si combaterea saraciei”

D.3.1 REZUMAT AL INSTRUMENTELOR PROPUSE

Axa prioritard 3: LOCURI DE MUNCA PENTRU TOTI

Prioritatea de investitii:

intreprinderi, inclusiv a unor microintreprinderi si a unor intreprinderi mici si mijlocii

inovatoare

Optiuni de
Implementare

Fond de fonduri
(incredintarea
implementarii catre
Grupul BEI (FEI),
conform CPR art.
38.4.b.

sau/si

alta entitate selectata
conform cerintelor
Regulamentului
general 1303/2013)

Instrument Financiar

Portofoliu de credite
cu partajarea riscului
pentru IMM-uri tinere

Motivul propunerii
instrumentului

Reducerea costului
creditului cu pana la 80%
si acoperirea partiala a
riscurilor pentru IMM-uri
/ antreprenoriat si
pentru crearea de locuri
de munca

Alocare propusa

(FSE +

cofinantare

nationald)

EURmM

112,00

Total POCU

112,00 mil. Euro
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Axa prioritard 4: INCLUZIUNE SOCIALA si COMBATEREA SARACIEI

Prioritatea de investitii 9 v: promovarea antreprenoriatului social si a integrdrii

profesionale in intreprinderile sociale si promovarea economiei sociale si solidare pentru a
facilita accesul la locuri de munca;

Fond de fonduri Instrument de - cresterea bazei de 44,0
(Incredintarea mezanin capital;
implementarii catre
Grupul BEI (FEI),

conform CPR art.
38.4.b. - cerinte reduse de

- Tmbunatatirea
ratingului de credit

garantare
sau/si
- perioada lunga de

alta entitate selectata gratie

conform cerintelor
Regulamentului
general 1303/2013)

Total POCU 44,00 mil. Euro

D.3.2 CONTRIBUTIA INSTRUMENTELOR PROPUSE LA ATINGEREA OBIECTIVELOR SPECIFICE

Instrumentele financiare finantate din axa 3 ”Locuri de munca pentru toti” trebuie sa
contribuie la obiectivul specific ”Cresterea ocuparii prin sustinerea intreprinderilor cu profil
non-agricol din zona urbana”.

Evaluarea ex-ante a evidentiat faptul ca prin Tmbunatatirea accesului la finantare a
intreprinderilor n stadiul incipient de dezvoltare va fi sprijinitd auto-angajarea si cresterea
numarului de locuri de munca.

Trebuie totusi sa remarcam ca utilizarea unui imprumut sau a unui instrument de mezanin
pentru dezvoltare este mult mai costisitoare pentru o companie fata de utilizarea unui grant.
Ca urmare, consideram ca pentru Tmprumuturile cu partajarea riscului crearea de locuri de
munca nu trebuie sa fie o cerinta obligatorie, indiferent de valoarea imprumutului.

Ca urmare pentru instrumentul de creditare cu partajarea riscului, propunem ca locurile

de munca nou create, sa fie monitorizat la nivel de portofoliu (1 loc de munca la 1 mil. Euro

acordati ca imprumut). Pentru a Pentru instrumentul de mezanin, se propune ca pentru
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fiecare credit convertibil acordat sa fie solicitat ca rezultat crearea a cel putin a unui loc de

munca.

Instrumentele financiare finantate din axa 4 ” Incluziune sociala si combaterea saraciei”
trebuie sa contribuie la obiectivul specific “Consolidarea capacitatii intreprinderilor de
economie sociala de a functiona intr-o maniera auto-sustenabila”.

Evaluarea ex-ante specifica ca acordarea de fonduri pentru investitii intreprinderilor sociale,
va contribui la dezvoltarea productiei si va crea premisele pentru a deveni mai valoroase din
punct de vedere financiar, contribuind astfel la consolidarea capacitatii intreprinderilor din
economia sociala de a functiona intr-o maniera durabila. Sustinerea intreprinderilor cu
vocatie sociald va stimula infiintarea de noi intreprinderi sociale si constientizarea de catre
reprezentantilor acestor intreprinderi de a se implica in problemele sociale ale comunitatii.

D.3.2 DESTINATARII ELIGIBILI SI CRITERII DE ELIGIBILITATE

Programul operational Capital Uman identificd destinatarii finali eligibili pentru cele doua
axe prioritare.

Pentru axa prioritara 3:

- Persoane fizice care intentioneaza sa infiinteze o afacere ( someri/ inactivi/ persoane
care au un loc de munca si infiinteaza o afacere in scopul crearii de noi locuri de
munca)

- IMM-uri non agricole din urban, cu varsta mai mica de trei ani.

Prin axa prioritara 3-Locuri de muncad pentru toti, prioritatea de investitii 8.3 din Programul
Operational Capital Uman sunt sprijiniti micii intreprinzatori si IMM-urile cu vechime sub trei
ani prin granturi si consiliere. Programul nu face o distinctie intre granturi si instrumente
financiare, dar se mentioneaza ca instrumentele financiare vor putea veni in completarea
granturilor pentru a contribui la supravietuirea si dezvoltarea IMM-urilor.

Conform Cartei albe a IMM-urilor din Romania, 2016, principala modalitate de finantare a
activitatilor economice pentru societdtile comerciale tinere este autofinantarea
(reinvestirea profitului sau vanzarea de active din patrimoniu, resurse proprii ale
antreprenorilor au ale familiei acestora), mai ales cand este vorba de microintreprinderi.
Acest lucru este confirmat si de Sondajul privind accesul la finantare al companiilor
nefinanciare din Romdnia, care mentioneaza ca alte surse de finantare importante sunt
creditele de la actionari sau majorarile de capital si creditul comercial.

Principalele motive pentru care IMM-urile nu acceseaza instrumente financiare pentru
finantarea activitatii sunt lipsa colateralelor, incertitudinea privind situatia financiara a
firmei, costurile ridicate ale creditelor dar si educatia financiara deficitara. De asemenea,
bancile considera riscante IMM-urile fara istoric de finantare sau cele cu activitate redusa
in timp, care nu pot demonstra faptic credibilitate (bilant contabil pe minim doi ani, balanta
de verificare). De aceea, cu cat creste varsta firmei, creste posibilitatea de a obtine un
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credit bancar pe baza posibilitatii analizei situatiei financiare a companiei dar si analiza
clientilor si a pietei.

Tn plus, asa cum subliniazi Ancheta statistica a INS Intreprinderi noi si profilul
intreprinzdtorilor din Romdnia®®, intreprinzatorii nu au tendinta s3 investeasci in primul an
de la infiintare. Ponderea noilor intreprinderi care fac investitii in primul lor an de activitate
se situeaza intre 9% si 18%. Lipsa de investitii are ca rezultat direct crearea a foarte putine
noi locuri de munca, firmele facand doar efortul de a supravietui cu resursele disponibile.
Tendinta de investitii creste pe masura cresterii varstei IMM-urilor, deci stabilirea varstei
de pana la trei ani a intreprinderilor tinere care pot fi finantate determina cresterea
numarului IMM-urilor care pot primi finantare prin aceste instrumente financiare.

Pentru axa 4 ” Incluziune sociala si combaterea saraciei”: Entitdti de economie sociald
existente/nou infiintate ca beneficiar unic sau in parteneriat cu alte entitati relevant.

Tn Legea nr. 219/2015 privind economia sociald (1) se subliniaza faptul cd economia sociald
contribuie la dezvoltarea comunitatilor locale, crearea de locuri de munca, implicarea
persoanelor apartinand grupului vulnerabil in activitati cu caracter social si/sau activitati
economice, facilitand accesul acestora la resursele si serviciile comunitatii. Economia sociala
contribuie la consolidarea coeziunii economice si sociale, ocuparea fortei de munca si
dezvoltarea serviciilor sociale.

Principalele activitati in care pot fi implicate entitatile din economia sociala sunt:

e producerea de bunuri, prestarea de servicii si/sau executia de lucrari care contribuie la
bunastarea comunitatii sau a membrilor acesteia;

e promovarea unor activitati care pot genera sau asigura locuri de muncda pentru
incadrarea persoanelor apartinand grupului vulnerabil;

e dezvoltarea unor programe de formare profesionala dedicate persoanelor din grupul
vulnerabil;

e dezvoltarea serviciilor sociale pentru cresterea capacitatii de insertie pe piata muncii a
persoanelor din grupul vulnerabil.

Conform legii, recunoasterea unei intreprinderi sociale se face pe baza unui atestat care
demonstreaza contributia la dezvoltarea economiei sociale, emis de Registrul de evidenta a
intreprinderilor sociale administrat de Agentia Nationala pentru Ocuparea Fortei de Munca.
Pentru intreprindere sociala de insertie, care au cel putin 30% din personalul angajat
apartinand grupului vulnerabil, certificarea este dat prin marca de integrare sociala emisa de
Registrul de Evidentd al intreprinderilor Sociale administrat de Agentia Nationald pentru
Ocuparea Fortei de Munca.

Atestatul se acorda acelor intreprinderi sociale care dispun prin actele de infiintare si
functionare respectarea urmatoarelor criterii:

#Ancheta statistica a INS Intreprinderi noi si profilul intreprinzétorilor din Roménia, 2016
http://www.insse.ro/cms/sites/default/files/field/publicatii/seria_statistica_de_intreprinderi-
intreprinderi_noi_si_profilul intreprinzatorilor.pdf
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a) actioneaza in scop social si/sau in interesul general al comunitatii;

b) aloca minimum 90% din profitul realizat scopului social si rezervei statutare;

c) se obliga sa transmita bunurile ramase in urma lichidarii catre una sau mai multe
intreprinderi sociale;

Normele metodologice de aplicare a prevederilor Legii nr. 219/2015 privind economia
sociala au fost aprobate in luna august 2016 prin Hotdrarea Guvernului nr. 585/2016.
Normele metodologice stabilesc modalitatea de obtinere a atestatului de intreprindere
sociala, respectiv acordarea unei marci sociale pentru intreprinderile sociale de insertie.
Primele atestate au fost deja emisa in cursul lunii noiembrie 2016. Din pacate, numarul
intreprinderilor sociale inregistrate (atestate emise) la nivelul lunii noiembrie 2017 era
doar de cca. 100 intreprinderi24, iar la nivelul lunii septembrie 2018, numarul lor crescuse
doar cu 6%. In plus, din totalul de 106 intreprinderi sociale fnregistrate numai cca. 30%
sunt societati comerciale, restul sunt ONG-uri sau cooperative.

Prin urmare, pentru stimularea dezvoltarii economiei sociale prin implicarea unui numar
mai mare de actori, care nu sunt declarata ca intreprinderi sociale dar care actioneaza in
scop social, se recomanda extinderea grupului intreprinderilor care pot accesa instrumentele
financiare prin identificarea de criterii noi, bine definite pentru probarea apartenentei la
sectorul de economie sociala.

Astfel, Comisia Europeana, defineste intreprinderea sociald® ca fiind un operator in

economia sociala al carui obiectiv principal este de a avea un impact social mai degraba

decat de a aduce un profit proprietarilor sau actionarilor. Intreprinderea sociald furnizeaza

bunuri si servicii pentru piata intr-un mod antreprenorial si inovator si utilizeaza profiturile

fn primul rand pentru a atinge obiectivele sociale. Intreprinderea sociald este gestionata

intr-o maniera deschisa si responsabila si implica, in special, angajatii, consumatorii si partile

interesate afectate de activitatile sale comercia.

Principalele domenii de activitate in care opereaza o intreprindere sociala sunt:

e faciltarea integrarii Tn munca - formarea si integrarea persoanelor cu dizabilitati si a
somerilor

e servicii sociale personale - sanatate, bunastare si fingrijire medicala, formare
profesionala, educatie, servicii de sanatate, servicii de ingrijire a copiilor, servicii pentru
persoanele in varsta sau furnizarea de sprijin pentru persoanele dezavantajate

e dezvoltarea locala a zonelor dezavantajate (intreprinderile sociale din zonele rurale),
scheme de dezvoltare / reabilitare a cartierelor in zonele urbane.

e Altele, incluzdnd reciclarea, protectia mediului, sportul, arta, cultura sau conservarea
istorica, stiinta, cercetarea si inovarea, protectia consumatorilor si sporturile pentru
amatori.

24 . . . . . . . . .
www.anofm.ro/registrul-unic-de-evidenta-a-intreprinderilor-sociale-noiembrie-2017

* https://ec.europa.eu/growth/sectors/social-economy/enterprises_en
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REGULAMENTUL (UE) NR. 346/2013 AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI din
17 aprilie 2013 privind fondurile europene de antreprenoriat social, stabileste o serie de
criterii pentru o astfel de intreprindere.

Pe baza acestor informatii propunem o serie de criterii de eligibilitate pentru
intreprinderile care realizeaza activitati specifice sectorului social, cu mentiunea ca aceste
criterii trebuie definite clar cel putin in contractele operationale cu intermediarii financiari:

1. Intreprinderea este inscrisa in Registrul de evidenta a intreprinderilor sociale administrat
de Agentia Nationala pentru Ocuparea Fortei de Munca.

Sau
e Are prevazut in stat, Tn actul sdu constitutiv sau in alte documente oficiale ca obiectiv

important obtinerea unui impact social pozitiv cuantificabil prin :

- Furnizarea de servicii sau bunuri unor persoane vulnerabile, marginalizate,
dezavantajate sau excluse;

- Utilizarea de metode de productie de bunuri sau servicii care intruchipeaza
obiectivul social al intreprinderii;

- Realizeaza bunuri sau servicii destinate persoanelor vulnerabile sau
dezavantajate.

e Demonstreaza ca cel putin 5% din personalul angajat apartindand grupului
vulnerabil. Apartenenta la grupul vulnerabil se dovedeste prin acte eliberate de
autoritati sau, dupa caz, alte categorii de persoane juridice cu competente in
domeniu.

2. Utilizeaza o parte din profiturile obtinute pentru atingerea obiectivului sau social,
conform statutului sau, actului sau constitutiv sau conform oricaror alte norme sau
instrumente constitutive pe baza carora a fost infiintata intreprinderea si conform
procedurilor si normelor predefinite care determina situatiile in care profiturile sunt
distribuite actionarilor sau proprietarilor, pentru a se asigura ca orice distribuire de acest
tip a profiturilor nu submineaza atingerea obiectivului sau principal;

3. Este administrata intr-un mod responsabil si transparent, in special prin implicarea
lucratorilor, a clientilor si a partilor interesate de activitatile sale comerciale;

D.3.3. POSIBILITATILE DE COMBINARE A INSTRUMENTULUI FINANCIAR CU ALTE FORME DE
SUPPORT

Evaluarea ex-ante a prezentat posibilitatea combinarii creditului cu sprijin tehnic pentru
elaorarea cererii de finantare de la banci, posibilitate care nu a fost foarte agreata de banci,
considerandu-se dificil de implementat. Totusi aceasta optiune ramane valabila, in masura in
care se vor gasi posibilitati de implementare.
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D.3.3 PREZENTAREA DETALIATA A INSTRUMENTELOR PROPUSE

D.3.3.1 Instrumentul financiar de creditare cu partajarea riscului

Instrument
Financiar

Reprezentare
schematica

Structura

Scopul
instrumentului

Portfoliu de imprumuturi cu partajarea riscului (PRSL) finantat din PO Capital
Uman —descriere indicativa a instrumentului

Eur 20m banks’ .
) , funding lent at ‘ IMM imprumutat
Flnantare din partea market interest

intermediarului financiar (20%) TGS

IMM Tmprumutat

Pana la 80% OP/FoF Dobandi
din fonduri Finantare 80 mil. Euro . +orincinal
furnizate din long-term D —
POCU prin - funding lent at r IMM Tmprumutat
intermediul subsidized
FoF IF pliteste /market rates
dibanda pe n
sumele nefolosite IMM imprumutat
A
Pierderi
Pierderi —
4 SME Borrower

Instrumentul financiar de Tmprumut cu partajarea riscurilor ia forma unui fond
de Tmprumut care urmeaza sa fie stabilit de catre un intermediar financiar, cu o
contributie din partea programului (pana la 80%) si o contributie din partea
intermediarului financiar(20%) , pentru a finanta un portofoliu de imprumuturi
nou acordate, cu excluderea refinantarii imprumuturilor existente.

PRSL va fi pus la dispozitie in cadrul unei operatiuni finantate din axa prioritara
3 Locuri de munca pentru toti care va asigura finantare pentru creditele
acordate antreprenoriatului si IMM-urilor, in limita permisa de ajutorul de stat

Scopul instrumentului este:

sa combine resursele din POCU si de la intermediarul financiar (banci)
pentru a sprijini finantarea IMM-urilor si a intreprinderilor sociale

e 53 ofere destinatarilor finali (IMM-uri / antreprenori sau intreprinderi
sociale) un acces mai usor la finantare prin acordarea unui imprumut cu o
contributie din ESF de (pana la 80%) si de la banci cu 20% si impartirea
riscului de credit, oferind astfel beneficiarilor finali mai multe fonduri in
conditii preferentiale in ceea ce priveste reducerea ratei dobanzii si, daca
este cazul, reducerea garantiilor.

e Contributia programului ESIF la intermediarul financiar nu va impiedica



Avantaje

finantarea disponibila de la alti investitori privati sau investitori publici.

Programul furnizeaza finantare intermediarului financiar pentru a construi
un portofoliu de credite nou generate pentru destinatarii financiari si, in
paralel, sa participe la pierderile / nerambursari si recuperari privind
imprumuturile pentru IMM-uri din portofoliul respectiv pentru fiecare
imprumut in parte si in aceeasi proportie precum contributia programului
la instrument

n cazul utilizarii structurii fondului de fonduri, acesta transferd contributia
din programul FSE citre intermediarul financiar. Tn plus fatd de contributia
programului, fondul de fonduri poate furniza propriile resurse, care sunt
combinate cu resursele intermediarului financiar. In acest caz, fondul de
fonduri preia partea proportionala din partajarea riscurilor intre diferitele
contributii din portofoliul de credite.

reducerea costurilor pentru destinatarii finali (IMM / antreprenori sau
intreprinderi sociale) pana la 80%, deoarece cofinantarea imprumutului prin
FSE este oferita gratuit (conform normelor privind ajutorul de stat) si este
cofinantata la pretul pietei.

Cerinte de garantare inferioare pentru destinatarii finali (IMM /
antreprenori sau intreprinderi sociale), in functie de rata de impartire a
riscului.

Cresterea resurselor alocate (efectul de leverage). De exemplu, pentru rata
de impartire a riscului de 80%, portofoliul de credite acordat IMM-urilor este
de 1,25 ori mai mare decét resursele alocate.

Implementarea eficienta, deoarece cofinantarea este furnizata automat de
catre banca IMM-urilor.

53



Ajutor de stat

La nivelul Intermediarului Financiar si al fondurilor de fonduri, PRSL nu se
considera ca vor beneficia de ajutor de stat, daca respecta urmatoarele cerinte:

e Intermediarul financiar si autoritatea de management sau fondul de fonduri
suporta in orice moment pierderile si beneficiile proportional cu
contributiile lor (pro-rata) si exista o participare semnificativa din punct de
vedere economic a intermediarului financiar in PRSL

e Remunerarea (si anume costurile de administrare si / sau comisioanele)
intermediarului financiar si ale fondului de fonduri reflecta remuneratia
actuala a pietei in situatii comparabile, ceea ce este cazul atunci cand acesta
a fost selectat printr-o procedura deschisa, transparenta, nediscriminatorie
si obiectiva sau daca remuneratia este aliniata la articolele 12 si 13 din
Regulamentul delegat (UE) nr. 480/2014, iar statul nu acorda alte avantaje.

e Avantajul financiar al contributiei publice a programului la instrument va fi
transmis integral destinatarilor finali sub forma reducerii ratei dobanzii
si/sau a garantiilor dupa caz. La selectarea intermediarului financiar,
Autoritatea de Management va evalua politica de stabilire a preturilor si
metodologia de transfer a avantajului financiar citre destinatarii finali. Tn
cazul in care intermediarul financiar nu transfera beneficiarului final toate
avantajele financiare, contributia publica neplatita este transferata thapoi
autoritatii de management .

La nivelul Destinatarului Final, instrumentul va fi elaborat in conformitate cu
regulile de ajutor de minimis stabilite in Reg. 1407/2013. Astfel, echivalentul-
subventie brut (ESB) pentru orice imprumut / garantie nu poate depasi 200.000
EUR pe o perioada de 3 ani.

ESB poate fi calculata in unul din urmatoarele trei moduri:

e Aplicand direct prevederile Reg. 1407/2013, conform careia un imprumut de 1
milion EUR si o scadenta de 5 ani si respectiv un imprumut de 0,5 milioane EUR
cu o scadenta de 10 ani reprezinta echivalentul plafonului de minimis de
200 000 EUR (se aplica calcule proportionale pentru credite in afara acestor
specificatii); sau

¢ Prin calcularea valorii actuale nete a sumei subventiilor la dobanda pe durata
scadentei creditului la nivelul IMM-urilor, in comparatie fie cu rata de piata
relevanta, fie cu rata de referinta a CE.

e Prin aplicarea calculului stabilit in Reg. 964/2014 pentru instrumentul similar
"Imprumut de Tmpartire a riscului", conform caruia " Calculul ESB = valoarea
nominald a imprumutului (EUR) x [costul finantarii (practica standard) + costul
riscurilor (practica standard) — orice comisioane percepute de catre autoritatea
de management privind contributia programului la intermediarul financiar]
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Politica de
creditare

x durata de viatd medie ponderatd a imprumutului (ani) x rata de partajare a
riscurilor. "

Metoda de calcul trebuie stabilita de catre Autoritatea de Management
inainte de selectarea intermediarilor financiari, in functie de rata de
cofinantare si de valoarea subventiei alese (subventia de cost integral sau
partial pe partea de cofinantare a ESIF).

(a) Plata de la autoritatea de management catre fondul de fonduri (FdF) si de
la FdF catre intermediarul financiar:

Tn urma semndrii unui acord de finantare intre AM si fondul de fonduri sau
intermediarul financiar, autoritatea de management transfera contributiile
publice din program la fondul de fonduri sau intermediarului financiar care
plaseaza acontributia intr-un fond dedicat axei prioritare.

(b) Generarea unui portofoliu de imprumuturi noi:

e Intermediarul financiar are obligatia sa creeze, intr-o perioada limitata
prestabilita de timp, un portofoliu de noi imprumuturi eligibile, in plus fata
de activitatile sale curente de Tmprumut, partial finantate din fondurile
acordate in cadrul programului, la rata de partajare a riscurilor convenita in
acordul de finantare.

e Imprumuturile eligibile pentru IMM-uri (conform criteriilor de eligibilitate
predefinite la nivelul fiecarui imprumut si la nivel portofoliului) sunt incluse
in mod automat in portofoliu, prin transmiterea avizelor de includere, cel
putin trimestrial.

e Intermediarul financiar pune in aplicare o politica de creditare coerenta, in
special in ceea ce priveste diversificarea portofoliului, care sa permita un
bun management al portofoliului de credite si diversificarea riscurilor,
respectand in acelasi timp standardele sectoriale aplicabile si luand in
considerare in mod corespunzator interesele financiare si obiectivele de
politica ale autoritatii de management.

e |dentificarea, selectarea, verificarea prealabila, documentarea si executarea
creditelor acordate destinatarilor finali se efectueaza de catre intermediarul
financiar in conformitate cu procedurile sale standard si in conformitate cu
principiile stabilite Tn acordul de finantare relevant.

NOTA: Fiecare nou portofoliu de proiecte ar trebui sa cuprinda cel putin 10% credite
sub 50.000 de Euro

(c) reutilizarea resurselor restituite la instrumentul financiar:

e Resursele restituite instrumentului financiar sunt fie reutilizate in cadrul
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Politica tarifara

aceluiasi instrument financiar, fie dupa ce au fost restituite autoritatii de
management sau fondului de fonduri, acestea sunt utilizate in conformitate
cu articolul 44 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013.

Atunci cand acestea sunt reinnoibile in cadrul aceluiasi instrument financiar,
ca o chestiune de principiu, sumele care pot fi atribuite sprijinului din
fonduri ESI si care sunt rambursate si/sau recuperate de catre intermediarul
financiar din Tmprumuturi acordate destinatarilor finali in termenul acordat
pentru investitii sunt puse la dispozitie pentru o noua utilizare in cadrul
aceluiasi instrument financiar.

O astfel de abordare de tip reinnoibil, mentionata la articolele 44 si 45 din
Regulamentul (UE) nr. 1303/2013, este inclusa in acordul de finantare.

Alternativ, in cazul in care autoritatea de management sau fondul de fonduri
este rambursat (3) direct, rambursarile se produc in mod regulat, reflectand
(i) rambursarea principalului (proportional, pe baza ratei de partajare a
riscurilor); (ii) orice sume recuperate si deducerile pierderilor (conform ratei
de partajare a riscurilor) a imprumuturilor pentru IMM-uri; si (iii) orice plati
ale ratei dobanzilor. Resursele trebuie sa fie utilizate in conformitate cu
articolele 44 si 45 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013.

(d) Recuperari de pierderi:

Intermediarul financiar va intreprinde actiuni de recuperare aferente
fiecarui imprumut IMM care nu beneficiazda de rambursare, finantat de
instrumentul financiar, in conformitate cu orientarile si procedurile sale
interne.

Sumele recuperate (fara costuri de recuperare si eventualele costuri de
blocare a pietei) de catre intermediarul financiar se aloca pro rata
repartizarii riscurilor intre intermediarul financiar si autoritatea de
management sau fondul de fonduri.

(e) Altele:

Dobanzile si alte castiguri generate de sprijinul din partea fondurilor ESI
pentru PRSL se utilizeaza in conformitate cu articolul 43 din Regulamentul
(UE) nr. 1303/2013.

Atunci cand propune stabilirea preturilor, intermediarul financiar prezinta o

politica de preturi si metodologia pentru a asigura transferul integral al

avantajului financiar al contributiei publice a programului la IMM-urile

eligibile. Politica de preturi si metodologia includ urmatoarele elemente:

rata dobanzii la participarea intermediarului financiar este stabilita in
functie de piata (adica conform politicii proprii a intermediarului financiar);
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Contributia °
programului la
instrumentul
financiar:
cuantumul si
rate (detalii
despre produs)

Contributia °
programului la
instrumentul

financiar
(activitati)

Raspunderea °
autoritatii de
management

rata globala a dobanzii, care va fi impusa imprumuturilor pentru IMM-urile
eligibile incluse in portofoliu, trebuie redusa proportional cu alocarea
oferita de contributia publica a programului.

Calculul ESB se aplica fiecarui imprumut inclus in Portofoliu.

Rata reald de partajare a riscului este de pana la 80-20 (80% FSE, 20%
intermediarul financiar)

Contributia publica a programului este de 112 mil. euro pentru
antreprenoriat si IMM-uri

Creditele acordate trebuie sa fie astfel calculate Tncat sa se asigure ca
beneficiul pentru beneficiarii finali respecta regula de minimis.

Rata de Tmpartire a riscului convenita cu intermediarul financiar se
stabileste, pentru fiecare imprumut eligibil inclus in portofoliu, partea din
valoarea principalului imprumutului eligibil finantata de program.

Rata de partajare a riscului convenita cu intermediarul financiar determina
expunerea pierderilor care urmeaza sa fie acoperite de intermediarul
financiar si de contributia programului in consecinta.

Portofoliul finantat de instrumentul de creditare cu partajarea riscurilor va
include numai imprumuturile generate acordate IMM-urilor/ antreprenori
cu excluderea refinantarii imprumuturilor existente.

Criteriile de eligibilitate pentru includerea in portofoliu sunt stabilite in
conformitate cu legislatia Uniunii (de exemplu, Regulamentul (UE) nr.
1303/2013 si normele specifice fondurilor), programul operational,
regulamentul de minimis, normele nationale de eligibilitate si intermedierea
financiara cu scopul de a ajunge la un numar mare dintre beneficiarii finali si
realizarea unei diversificari suficiente a portofoliului.

Intermediarul financiar are o estimare rezonabild a profilului de risc al
portofoliului. Aceste criterii reflecta conditiile si practicile pietei din statul
sau regiunea respectiva.

Raspunderea autoritatii de management in legatura cu instrumentul
financiar este cea prevazuta la articolul 6 punctul 2 din Regulamentul
delegat (UE) nr. 480/2014.

Raspunderea financiara directa a autoritatii de management fata de
organismele de implementare a instrumentelor financiare sau destinatarii
finali, precum si raspunderea sa in ceea ce priveste orice alta datorie sau
obligatie a instrumentului financiar nu poate depasi suma angajata de
autoritatea de management a instrumentului financiar in cadrul finantarii

57



Durata

Creditarea si
partajarea
riscurilor la
nivelul
intermediarului
financiar
(alinierea
dobanzii)

Intermediari
financiari
eligibili

Eligibilitatea
destinatarilor
finali

relevante .

e Acordurile si organismele de implementare a instrumentelor financiare se
asigura ca nu pot fi formulate pretentii cu privire la autoritatea de
management dincolo de suma angajata de acesta instrumentului financiar.

e Pierderile acoperite sunt valori ale principalului datorate, de platit si
restante si dobanzile standard (dar cu exceptia penalitatilor pentru
intarziere la plata si a oricaror alte costuri si cheltuieli).

Se stabileste perioada de creditare a instrumentului financiar pentru a se
asigura ca, in conformitate cu articolul 42 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013,
contributia programului este utilizata pentru imprumuturile acordate
beneficiarilor finali nu mai tarziu de 31 decembrie 2023.

Alinierea interesului intre autoritatea de management si intermediarul financiar
se realizeaza prin:

e comisioanele de performanta prevazute 13 din

Regulamentul delegat (UE) nr. 480/2014;

la articolele 12 si

e in plus fata de contributia programului, intermediarul financiar contribuie in
putin  20%
IMM-urilor

conditiile pietei locale la finantarea a cel din totalul

angajamentului de finantare pentru creditarea in cadrul

instrumentului de Tmprumut cu partajarea riscurilor;

e pierderile si recuperarile vor avea un impact proportional asupra
intermediarului financiar si asupra autoritatii de management in cadrul

raspunderii lor respective conform ratei de partajare a riscurilor.

Organismele publice si private stabilite intr-un stat membru care sunt
autorizate in mod legal sa acorde imprumuturi intreprinderilor care opereaza in
jurisdictia programului care contribuie la instrumentul financiar. Aceste
organisme sunt institutii financiare si, dupa caz, institutii de microfinantare sau
orice alta institutie autorizata sa acorde credite.

Destinatarii finali sunt eligibili in conformitate cu legislatia comunitara si
nationald, programul operational si acordul de finantare.

Criteriile de eligibilitate descrise mai jos sunt doar orientative, ele vor fi
perfectionate in colaborare cu Autoritatea de Management si vor fi stabilite clar
in acordul de finantare si in continuare in acordul intre FdF si Fondul manager.

e sd nu fie un IMM activ in sectoarele definite la articolul 1 literele (d)-(f) din
Regulamentul de minimis;

e sd nu faca parte din unul sau mai multe sectoare restrictionate;

e sad nu fie o intreprindere aflata in dificultate, astfel cum este definita de
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Caracteristicile
produsului
pentru
destinatarii
finali

normele privind ajutoarele de stat;

sa nu fi Incalcat regulile sau sa nu fie intr-o situatie de nerambursare cu
privire la orice alt imprumut sau leasing acordat fie de catre intermediarul
financiar, fie de o alta institutie financiara, conform verificarilor efectuate in
conformitate cu orientdrile interne intermediare financiare si politica de
creditare standard.

destinatarii finali nu vor face obiectul unei proceduri de insolventa si nici nu
vor indeplini criteriile prevazute de legislatia interna pentru a fi plasate in
proceduri colective de insolventa la cererea creditorului sau;

destinatarul final va fi stabilit si va functiona in sau, pentru persoanele fizice,
va fi rezident al Romaniei

destinatarul final nu va include in activitdtile sale comerciale activitati
ilegale conform legislatiei aplicabile in Romania

in plus, in momentul investitiei si in timpul rambursarii imprumutului,
destinatarii finali vor avea un sediu inregistrat si activitatea economica
pentru care a fost acordat imprumutul va fi localizat in Romania.

Destinatarii finali sunt:

Pentru PRSL pentru IMM / antreprenori:

Persoanele care doresc sa-si Infiinteze propriile microintreprinderi, inclusiv
persoane care desfdsoara o activitate independenta (someri, persoane
inactive sau care au un loc de munca, dar doresc sa infiinteze o afacere) care
se afla intr-o pozitie dezavantajatda in ceea ce priveste accesul la piata
conventionald a creditelor ;

IMM-urile non-agricole din mediul urban, cu o vechime de maxim 3 ani la
momentul depunerii cererii.

destinatarul final are ca scop infiintarea sau dezvoltarea unui IMM, cum ar fi
finantarea investitiilor, capitalul circulant (capital de lucru, costuri de
personal, etc.), inclusiv achizitionarea de licente si alte costuri de infiintare
pentru IMM-uri (stabilite sau care vor fi stabilite);

valoarea maxima a imprumutului nu depaseste suma aferenta ajutorului
de minims.

scadenta contractuald minima a Tranzactiei finale a beneficiarului este de
trei (3) luni;

Intermediarul financiar furnizeaza destinatarilor finali Tmprumuturile care
contribuie la obiectivele programului:

- pentru axa prioritara 3 pentru cresterea ocuparii prin sustinerea
intreprinderilor cu profil non-agricol din zonele urbane
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Raportarea si
rezultatele
vizate

e Creditele vor fi utilizate exclusiv pentru urmatoarele scopuri admise:

investitii in active corporale si necorporale, inclusiv transferul de
drepturi de proprietate asupra unor intreprinderi, cu conditia ca un
astfel de transfer sa aiba loc intre investitori independenti;

capital de lucru legat de activitati de dezvoltare sau de expansiune,
care sunt auxiliare activitatilor mentionate la litera (a) de mai sus si
legate de acestea (natura auxiliara se evidentiaza, printre altele, prin
planul de afaceri al IMM-ului si valoarea finantarii).

Tmprumuturile incluse in portofoliu indeplinesc, n orice moment,
urmatoarele criterii de eligibilitate:

imprumuturile sunt nou generate, cu excluderea refinantarii
imprumuturilor existente;

Suma principald a unui imprumut va fi acordata in conditii care nu ar
determina ESB fata de fiecare beneficiar final sa depaseasca 200.000
EUR (sau 100.000 EUR in transportul rutier de marfa si 30.000 EUR in
sectoarele pescuitului si acvaculturii) perioada de trei ani fiscali;
intreprinderile eligibile ar putea sa se aplice mai mult de o data
pentru imprumuturile alocate in cadrul acestui instrument financiar,
cu conditia respectarii pe deplin a limitei ESB mentionate anterior.

Tmprumuturile vor asigura finantarea pentru unul sau mai multe
scopuri permise in EUR si / sau Tn moneda nationala (lei).

Tmprumuturile nu vor fi sub formd de imprumuturi de tip mezanin,
datorii subordonate sau cvasi-capital.

Tmprumuturile nu sunt sub forma de linii de credit de tip reinnoibil;

imprumuturile nu finanteaza activitati pur financiare sau de
dezvoltare imobiliara, atunci cand sunt intreprinse ca o activitate de
investitii financiare, si nu finanteaza furnizarea de credite de consum;

imprumuturile au o scadenta minima de 3 luni, inclusiv perioada de
gratie relevanta (daca este cazul) si o scadenta maxima de pana la
120 de luni.

Institutia de finantare care implementeaza instrumentul de creditare trebuie
sa furnizeze autoritatii de management cel putin informatii trimestriale intr-

o forma standardizata.

e Raportul trebuie sa includa toate elementele relevante pentru ca autoritatea
de management sa indeplineasca conditiile prevazute la articolul 46 din

Regulamentul (UE) nr. 1303/2013.



Evaluarea
avantajului
economic al
contributiei
programului

Statele membre isi indeplinesc, de asemenea, obligatiile de raportare in
conformitate cu regulamentul de minimis.

Indicatorii sunt aliniati la obiectivul specific al fiecarei axe prioritare. Acestea
se masoara si se raporteaza cel putin trimestrial pentru instrumentul PRSL si
se aliniaza cel putin la cerintele de reglementare.

Pentru AP 3: Locurile de munca pentru toti indicatorii propusi reflecta
rezultatul asteptat ”Cresterea ocupdrii prin sustinerea intreprinderilor”:

- Numarul de intreprinderi (micro si IMM-uri) care primesc sprijin
- Numarul de credite furnizate
- Volumul imprumuturilor

- Numarul de persoane care desfasoara o activitate independent
finantate

- Numarul de locuri de munca nou create

Nota: Avand in vedere costul ridicat al creditului si a faptului ca infiintarea si
mentinerea unui loc de munca este consumatoare de fonduri, propunem ca
numarul de locuri nou create sa fie contabilizat la nivel de portofoliu, mai precis
un loc de munca nou creat pentru un imprumut de 1 milion de Euro .

Intermediarul financiar va reduce rata globala efectiva a dobanzii (si politica
de garantie, dupa caz) perceputa beneficiarilor finali in cadrul fiecarui
imprumut eligibil inclus in portofoliu, reflectand conditiile favorabile de
finantare si impartire a riscului pentru imprumutul RS.

Tntregul avantaj financiar al contributiei publice a programului la instrument
se transfera destinatarilor finali sub forma reducerii ratei dobanzii.
Intermediarul financiar monitorizeaza si raporteaza cu privire la ESB pentru
destinatarii finali mentionati in sectiunea privind ajutorul de stat. Acest
principiu se reflecta in acordul de finantare dintre autoritatea de
management sau fondul de fonduri si intermediarul financiar.
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D.3.3.2 Instrumentul de mezanin

Instrument
Financiar

Reprezentare
schematica

Structura

Scopul
instrumentului

Contract f nantare

Fond de mezanin finantat prin Programul Operational Capital Uman —
descriere indicative

AUTORITATEA DE MAMASEMENT

l

Fand de Fanduri

Celectie foanduri manager
Fl LY

Fond Manager
Solicitantul Contract finantare snalieaza apliatia
+ Complktexaapliatia on-line solicita info matii suplimentar
+  Aasearadecumentzle soli fate VEit b fata keculuisau intz v
*  ataseaza plnulde sfaceri —— Traremitz deciia de finantar intemmen de 4
*  specifica suma solicitata s@ptanEni

Fondul de fonduri/AM selecteazd intermediarii financiari, mai precis
fondurile manager pentru instrumentul de mezanin. Un fond manager
poate acorda intreprinderilor cu vocatie sociala.

Fondul manager este o entitate privata care ia toate deciziile de investitii
cu diligenta unui manager profesionist cu buna-credinta.

Intermediarul financiar (fondul manager) trebuie sa fie independent din
punct de vedere economic si juridic fata de autoritatea de management
si/sau de FdF.

Instrumentul de mezanin propus are ca obiectiv finantarea companiilor
cu vocatie sociala care au nevoie de capital pentru consolidare si
pentru a profita de oportunitatile de pe piata dar care au un acces
limitat la finantare prin creditare sau capital de risc.
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Avantaje

Implicarea
ajutorului de
stat

Politica de
investitii

Instrumentul propus este necesar deoarece creditul traditional are
limitari si nu poate raspunde diferitelor nevoi de finantare cu care se
confrunta IMM-urile cu vocatie sociala .

Instrumentul de mezanin propus contribuie la buna administrare a
firmei, fara a interveni in operatiunile de zi cu zi, prin locul din Consiliul
de administratie al firmei poate fi influentata strategia de dezvoltare si
poate fi furnizata expertiza, know-how si networking necesar accesarii
de noi piete.

Instrumentul este ideal pentru companiile cu vocatie sociala, care
functioneaza pe o piata emergenta, cu lichiditate scazuta dar si pentru
cele ale caror proprietari nu vor sa piarda controlul.

Cresterea ratingului de credit: indatorarea realizatd prin instrumentul
de mezanin este clasificata ca "datorie subordonata” care este clasificata
de catre banci ca fiind echivalenta cu o crestere de capital (equity).
Tmbunatiteste conditiile pentru obtinerea altor credite, deoarece
bancile considera mai atractive companiile care au finantari de mezanin
sau equity.

Asigura diversificarea surselor de finantare.

Permit o mai mare flexibilitate fata de credite in ceea ce priveste
structura, termenii si amortizarea

Maresc fluxul de numerar disponibil pentru companii.

Implicarea fondului manager in administrarea companiei finantate se
traduce in transferul de know-how si in operatiunile mai eficiente,
consolidand expertiza managementului, oferind imbunatatiri
operationale si ajutand companiile sa acceseze noi piete.

Fondurile manager pentru instrumentul de mezanin nu vor beneficia de
ajutor de stat daca vor fi selectate printr-o procedura de selectie
deschisa, transparentd, nediscriminatorie si obiectiva.

in plus, avantajul financiar al contributiei PO la instrumentului trebuie
transferat integral beneficiarilor finali sub forma unui Tmprumut
convertibil in investitii in capitaluri proprii (equity).

La nivelul destinatarului final instrumentul este reglementat de regulile
de minimis, care limiteaza investitia totala la 200 000 EUR pe o perioada
de trei ani.

Practic avand in vedere ca Tmprumutul este convertibil in equity se
consider intreaga suma Tmprumutatd ca ajutor de minimis. Nu se
calculeaza echivalentul-subventie brut (ESB).

(a) Plata de la autoritatea de management catre fondul de fonduri (FdF)
si de la FdF catre intermediarul financiar (fondul manager):
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Contributia
programului la
instrumentul

financiar
(activitati)

Tn urma semnérii unui acord de finantare intre AM si fondul de fonduri
sau direct cu fondul manager, autoritatea de management transfera
contributiile publice din program la fondul de fonduri care plaseaza
aceste contributii intr-un fond dedicat axei prioritare.

Tn urma procesului de selectie Fondul de fonduri/AM transferd fondurile
publice cdatre Fondurile manager in functie de portofoliul de investitii
preconizat.

Intermediarul financiar va implementa o politicda de investitii
consecventd, in special in ceea ce priveste diversificarea portofoliului
(geografic, sectorial, marimea beneficiarilor finali etc.), care sa permita o
gestionare solida a portofoliului si diversificarea riscurilor, respectand
standardele aplicabile si conform intereselor financiare ale autoritatii de
management.

b) Investitiile Fondului manager catre IMM-urile eligibile

Fondul manager va face plati sub forma de Tmprumuturi convertibile catre

intreprinderile cu vocatie sociala pe baza analizei fiecarui potential

destinatar final, analiza Planului de Afaceri, care contine detalii privind

produsul, piata careia i se adreseaza, profitabilitatea investitiei, evaluarea

viabilitatii investitiei, necesarul de colaterale, modalitatea de convertire in

equity , valoarea si numarul actiunilor precum si modul si nivelul de

implicare in administrarea companiei.

Durata indicativa a unui astfel de fond de mezanin este de 10 ani dar
poate fi extins cu acordul Autoritatii de Management.

Criteriile de eligibilitate sunt determinate de regulile de eligibilitate ale
programului, de regulile privind ajutorul de stat si de intermediarul
financiar cu scopul de a ajunge la un numar suficient de destinatari
finali si de a obtine o diversificare suficienta a portofoliului (geografic,
sectorial, marimea beneficiarilor finali etc.). Intermediarul financiar
trebuie sa aiba o estimare rezonabila a profilului de risc al portofoliului.

Reutilizarea resurselor restituite la instrumentul financiar:

Resursele restituite instrumentului financiar (imprumuturile, primele
anuale si veniturile din profituri) sunt fie reutilizate in cadrul aceluiasi
instrument financiar, fie dupa ce au fost restituite autoritatii de
management sau fondului de fonduri, acestea sunt utilizate in
conformitate cu articolul 44 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013.

Atunci cand acestea sunt reinnoibile Tn cadrul aceluiasi instrument
financiar, ca o chestiune de principiu, sumele care pot fi atribuite
sprijinului din fonduri ESI si care sunt rambursate si/sau recuperate de
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Raspunderea
Autoritatii de
Management

Durata

Alinierea
interesului
intre
autoritatea de
management si
intermediarul
financiar)

Intermediari

catre intermediarul financiar din imprumuturi acordate destinatarilor
finali in termenul acordat pentru investitii sunt puse la dispozitie pentru
o noua utilizare n cadrul aceluiasi instrument financiar.

O astfel de abordare de tip reinnoibil, mentionata la articolele 44 si 45
din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013, este inclusa in acordul de
finantare.

Recuperari de pierderi:

e Intermediarul financiar va intreprinde actiuni de recuperare aferente
fiecarei intreprinderi cu vocatie sociala care nu beneficiaza de
rambursare, prin transformarea imprumutului Tn actiuni si stabilirea unei
politici de exit din companie.

e Raspunderea autoritatii de management in legatura cu instrumentul
financiar este cea prevazuta la articolul 6 punctul 2 din Regulamentul
delegat (UE) nr. 480/2014.

Raspunderea financiara directa a autoritatii de management fata de
organismele de implementare a instrumentelor financiare sau
destinatarii finali, precum si raspunderea sa in ceea ce priveste orice alta
datorie sau obligatie a instrumentului financiar nu poate depasi suma
angajata de autoritatea de management a instrumentului financiar in
cadrul finantarii relevante .

e Acordurile si organismele de implementare a instrumentelor financiare
se asigura ca nu pot fi formulate pretentii cu privire la autoritatea de
management dincolo de suma angajata de acesta instrumentului
financiar.

Perioada de investitie a instrumentului financiar va fi stabilita pentru a se
asigura ca prima utilizare a contributiei programului, asa cum se
mentioneaza la articolul 36 din CPR, va fi utilizata pentru Tmprumuturile
convertibile acordate destinatarilor finali cel tarziu pana la 31-12-2023.

Alinierea interesului intre autoritatea de management si intermediarul
financiar se realizeaza prin:

e comisioanele de performanta prevazute la articolele 12 si 13 din
Regulamentul delegat (UE) nr. 480/2014;

e Remunerarea intermediarului financiar reflecta remuneratia actuala a
pietei in situatii comparabile, ceea ce este cazul atunci cand
intermediarul financiar a fost selectat printr-o licitatie competitiva si fara
alte avantaje acordate de stat;

Autoritatea de management se asigura ca intermediarul financiar este
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Financiari

Eligibili

Destinatarii
finali eligibili

selectat printr-o procedura deschisa, transparenta si nediscriminatorie care
vizeazd stabilirea unor dispozitii adecvate de impartire a profitului /
pierderilor.

Intermediarul financiar (manager de fond) este o entitate privata cu o
experientd si o expertiza suficienta in investitii in equity/ mezanin , care
urmeaza sa fie evaluata in timpul procesului de selectie de catre AM / FdF.

Destinatarii finali sunt eligibili Tn conformitate cu legislatia comunitara si
nationald, programul operational si acordul de finantare.

Criteriile de eligibilitate descrise mai jos sunt doar orientative, ele vor fi
perfectionate in colaborare cu Autoritatea de Management si vor fi stabilite
clar in acordul de finantare si in continuare in acordul intre FdF si Fondul
manager.

e 53 nu fie un IMM activ in sectoarele definite la articolul 1 literele (d)-(f)
din Regulamentul de minimis;

e sd nu facad parte din unul sau mai multe sectoare restrictionate;

e sd nu fie o intreprindere aflata in dificultate, astfel cum este definita de
normele privind ajutoarele de stat;

e sd nu fi incalcat regulile sau sa nu fie intr-o situatie de nerambursare cu
privire la orice alt Tmprumut sau leasing acordat fie de catre
intermediarul financiar, fie de o alta institutie financiara, conform
verificarilor efectuate 1in conformitate cu orientarile interne
intermediare financiare si politica de creditare standard.

e Destinatarii finali nu vor face obiectul unei proceduri de insolventa si nici
nu vor indeplini criteriile prevazute de legislatia interna pentru a fi
plasate in proceduri colective de insolventa la cererea creditorului sau;

e Destinatarul final va fi stabilit si va functiona in sau, pentru persoanele
fizice, va fi rezident al Romaniei

e Destinatarul final nu va include in activitatile sale comerciale activitati
ilegale conform legislatiei aplicabile in Romania

e in plus, in momentul investitiei si in timpul rambursarii imprumutului,
destinatarii finali vor avea un sediu inregistrat si activitatea economica
pentru care a fost acordat imprumutul va fi localizat in Romania.

Destinatarii finali sunt intreprinderi cu vocatie sociala care:

1. Intreprinderea este inscrisa in Registrul de evidenta a intreprinderilor
sociale administrat de Agentia Nationala pentru Ocuparea Fortei de Munca.
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Sau

2.

Caracteristica °
produsului

pentru
destinatarul

final

Raportarea si °
rezultatele

e Are prevazut in stat, in actul sau constitutiv sau in alte documente
oficiale ca obiectivimportant obtinerea unui impact social pozitiv
cuantificabil prin :

- Furnizarea de servicii sau bunuri unor persoane vulnerabile,
marginalizate, dezavantajate sau excluse;

- Utilizarea de metode de productie de bunuri sau servicii care
intruchipeaza obiectivul social al intreprinderii;

- Realizeaza bunuri sau servicii destinate persoanelor vulnerabile
sau dezavantajate.

e Demonstreaza ca cel putin 5% din personalul angajat apartinand
grupului vulnerabil. Apartenenta la grupul vulnerabil se dovedeste
prin acte eliberate de autoritati sau, dupa caz, alte categorii de
persoane juridice cu competente in domeniu.

Utilizeaza o parte din profiturile obtinute pentru atingerea obiectivului
sau social, conform statutului sau, actului sau constitutiv sau conform
oricdror alte norme sau instrumente constitutive pe baza carora a fost
infiintata intreprinderea si conform procedurilor si normelor predefinite
care determina situatiile Tn care profiturile sunt distribuite actionarilor
sau proprietarilor, pentru a se asigura ca orice distribuire de acest tip a
profiturilor nu submineaza atingerea obiectivului sau principal;

Este administrata intr-un mod responsabil si transparent, in special prin
implicarea lucratorilor, a clientilor si a partilor interesate de activitatile
sale comerciale;

Instrumentul financiar va fi utilizat pentru infiintarea sau dezvoltarea
unei intreprinderi sociale: cum ar fi pentru finantarea investitiilor,
capitalul de lucru, inclusiv achizitionarea de licente si alte costuri initiale
pentru intreprinderile sociale (stabilite sau care vor fi stabilite) ;

suma maxima a imprumutului convertibil in equity nu depaseste
200 000 EUR (sau o suma echivalenta in lei);

Intermediarul financiar va furniza beneficiarilor finali credite
convertibile in equity pe baza contributiilor PO care contribuie la
obiectivele programului:

- consolidarea capacitatii intreprinderilor din economia sociala de a
functiona intr-o maniera durabila

Intermediarii financiari care implementeaza instrumentul de mezanin
trebuie sa furnizeze autoritatii de management cel putin informatii
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vizate

Evaluarea
avantajului
economic al
contributiei
programului

trimestriale intr-o forma standardizata.

Raportul trebuie sa includa toate elementele relevante pentru ca
autoritatea de management sa indeplineascd conditiile prevazute la
articolul 46 din Regulamentul (UE) nr. 1303/2013.

Institutiile financiare fisi indeplinesc, de asemenea, obligatiile de
raportare in conformitate cu regulamentul de minimis.

Indicatorii sunt aliniati la obiectivul specific al fiecarei axe prioritare.
Acestea se masoara si se raporteaza cel putin trimestrial pentru
instrumentul PRSL si se aliniaza cel putin la cerintele de reglementare.

Pentru axa prioritara 4: Incluziunea sociala si reducerea saraciei:

- Numarul de intreprinderi cu vocatie sociala care beneficiaza de
sprijin

- Numarul de credite convertibile Tn actiuni furnizate
- Volumul sprijinului acordat

- Numarul de locuri de munca nou create (cel putin un loc de munca
creat pentru fiecare credit convertibil in equity acordat

Intregul avantaj financiar al contributiei publice a programului la
instrument se transfera destinatarilor finali sub forma acordarii unei
perioade de gratie de 5 ani in care nu se plateste decat o rata anuala fixa
si posibilitatea convertirii datoriei in equity.

Intermediarul financiar monitorizeaza si raporteaza cu privire la ajutorul
de stat.

Acest principiu se reflecta in acordul de finantare dintre autoritatea de
management sau fondul de fonduri si intermediarul financiar.

E. LECTII INVATATE

Lectiile Tnvatate din perioada anterioara de programare si prezentate in evaluarea ex-ante

rdman valabile. Tn ceea ce priveste instrumentul de micromezanin propus utilizeazd intr-o

oarecare masura experienta Germaniei cu instrumentul de micromezanin. Se recomanda

stabilirea de intalniri cu reprezentantii AM PO FSE din Germania pentru a cunoaste mai

multe despre procesul de selecti si implementare a instrumentului si pentru a primi sprijin in

cazul unor probleme in implementare.
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F. VALOARE ADAUGATA

Din punct de vedere calitativ, valoarea adaugata identificata in evaluarea ex-ante pentru
instrumentul de creditare cu partajarea riscului rdman valabile. Tn ceea ce priveste
instrumentul de mezanin, principala valoare addaugata este adusa de faptul ca utilizarea
acestuia contribuie la cresterea accesibilitatii acestor instrumente pentru o categorie mai
mare de firme si imbunatateste accesul la finantare a IMM-urilor.

De asemenea, reduce necesarul de colaterale la nivelul intreprinderilor si creste ratingul de
credit. Prin implicarea Fondului manager in administrarea firmei (loc in consiliul de
administratie) este sprijinit managementul companiei in ceea ce priveste strategia,
operatiunile, managementul financiar, problemele de resurse umane, marketing,
dezvoltarea pietei, etc.

Din punct de vedere cantitativ, evaluarea ex-ante a analizat in special efectul de
multiplicare a instrumentelor utilizate.

n ceea ce priveste instrumentul de mezanin, avand in vedere noutatea acestui instrument
si faptul ca nu exista fonduri manager specializate in Romania pentru acest tip de
instrument care au ca destinatari finali IMM-uri in faza incipienta de dezvoltare si pentru a
stimula aparitia unor astfel de fonduri, se recomanda sa nu fie solicitata o participare
privata de la inceput. Participarea privata va fi analizata ex-post.

Se recomanda ca termenii de referinta pentru selectarea intermediarilor financiari sa
acorde punctaj suplimentar pentru participarea fondului la co-finantare (spre ex. n puncte
pentru o participare de 5% si 2n puncte pentru 10%), fara a fi un criteriu de eligibilitate.

in plus, efectul de multiplicare real va fi analizat ex-post, avand in vedere ci Fondul
manager sau alt investitor privat poate participa la instrument, la nivelul destinatarului
final.

Consideram ca efectul de multiplicare nu este un scop al utilizarii instrumentelor
financiare, mai importanta este contributia acestora la atingerea obiectivului specific si la
satisfacerea nevoilor de finantare a beneficiarilor. Ceea ce este important la aceste
instrumente este faptul ca ele sunt reutilizabile (efectul revolving) permitand astfel
finantarea unui numar mai mare de IMM-uri.
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G. REZULTATE ASTEPTATE CONFORM PROGRAMULUI OPERATIONAL CAPITAL UMAN

Instrument Financiar Motivatia alegerii Alocare Alocare
instrumentului propusa din totala
FESI propusa
il gy | el UG
(FESI+
contributie
(contributie | nationald)
UE) (2)
(1)

PROGRAMUL OPERATIONAL CAPITAL UMAN

Obiectiv Tematic 8 “Promovarea unor locuri de muncd durabile si de calitate si sprijinirea

mobilitatii lucrdtorilor”

Portofoliu de credite Reducerea costului 94,6 112
Cu partajarea riscului
pentru IMM-uri /

antreprenoriat

creditului cu 80% si
acoperirea partiala a
riscurilor pentru
IMM-uri /
antreprenoriat si
pentru crearea de
locuri de munca

Obiectiv Tematic 9 “Promovarea incluziunii sociale si combaterea sdrdciei”

Instrument de Cresterea bazei de 37,2,0 44
mezanin capital si

pentru intreprinderi imbunatatirea

sociale ratingului de credit.

Cerinte reduse de

garantare si perioada

lunga de gratie
Total Program Operational Capital Uman 131,8 156,0

Finantare
acordata
IMM-urilor
mil. EURO)

(3)

140

44

184,0

Efect de

multipli
care
estimat

(4)=
(3)/(2)

1,47x

1,18x

1,40x

Conform articolului 46 din Regulamentul general (UE) nr. 1303/2013, autoritatea de

management trebuie sa transmita Comisiei un "raport special privind activitatile legate de Fl,

sub forma unei anexe la raportul anual de implementare". Modelul de raportare privind
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instrumentele financiare este prezentat in Regulamentul de punere in aplicare (UE) nr.
821/2014 al Comisiei.

Intermediarii financiari trebuie sa furnizeze autoritatii de management rapoarte cel putin
trimestrial, intr-o forma standardizata. Raportul cuprinde toate elementele relevante pentru
ca autoritatea de management sa indeplineasca conditiile prevazute la articolul 46 din
Regulamentul (UE) nr. 1303/2013. De asemenea, trebuie indeplinite obligatiile de raportare
in conformitate cu regulamentul de minimis. Indicatorii trebuie masurati si raportati cel
putin trimestrial.

indicatorii pentru evaluarea performantei Instrumentelor financiare propuse, fin
conformitate cu obiectivele fiecarei axe prioritare sunt:

Pentru AP3:
- Microintreprinderi si intreprinderi mici si mijlocii care beneficiaza de sprijin;

- Locuri de munca create urmare a sprijinului primit de IMM-uri la 6 luni dupa
terminarea sprijinului;

- Numar de credite primite;
- Volumul de credite furnizat.
Pentru AP 4:
- Intreprinderi sociale care beneficiazi de sprijin;
- Numar de credite convertibile Tn equity primite;

- Volume de credite furnizat.

H. PREVEDERI PENTRU REVIZUIREA EVALUARII EX-ANTE

Evaluarea ex-ante prevede o serie de situatii in care ar putea fi necesard actualizarea
evaluarii ex-ante, din care mentionam:

- Schimbarea semnificativa a mediului financiar si economic

- Modificari ale conditiilor fiscale si de finantare ale economiei.

- Schimbarile de lichiditate;

- Schimbari in mediul de investitii;

- Volumul necorespunzator al schemei de sprijin comparativ cu cererea observata.
La aceasta lista putem adauga alte cateva situatii:

- Lipsa de apetit a posibililor intermediari financiari pentru instrumentul propus

- Tntarzierea in implementare

- Cererea redusa pentru instrumental financiar din partea destinatarilor financiari.
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