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Dr. Osman Péter:

MEGIS LETEZNEK ANGYALOK?

Az Uzleti angyalok tevekenysege és befektetéseik szerepe a kis- €s kisebb kozépvallalatok

letrehozasaban, fejlesztésében
OMFB; Budapest, 1998

Osman Péter ismert kutatja és harcosa
volt a Kkockazati tbke uUzletdg hazai
meghonositasanak, majd az 1998 nyaran
végul is meghozott kockézati t6ketarsasa-
gokrél szblo torvénynek. E torvénnyel
kodifikdlt mddon polgarjogot nyertek az
intézményes kockazati t6kebefektetések,
illetve az ezzel foglalkozo szervezetek.

A kutat6 érdekl6dése most (j iranyba for-
dult, a nem intézményes kockazati befek-
tetések iranyaba. Azt hihetn6k, periférikus,
jelentéktelen dologrél van szo, pedig,
miként a kiadvanybdl kideril, az USA-ban
az ilyen befektetések az lzleti angyalok
részesedése a kis- és kozépvallalkozasok-
ba befektetett kils6 téke tekintetében,
tobb, mint otszérosen haladja meg az
intézményes kockazati t6ke befektetéseit.
Felmérések szerint évente nagyjabdl
250.000 Uzleti angyal vesz részt aktivan
véllalkozasokban. Osszesen mintegy évi
tiz-hGsz milliard dollart fektetnek be, és a
t6lik tékéhez jutd vallalkozasok szdma
évente harmincezer korul jar. Ha sze-
rényebb adatokkal is, de jelent6s befek-
tetési volument képvisel az iizleti angyalok
tevékenysége az Egyesiilt Kiralysaghan,
Ausztrélidban vagy éppen Finnorszagban.
Kik is 6k val6jaban? ,,Az (izleti angyalok
olyan maganszemélyek, akik altalaban
gazdagok, de legalabbis hatarozottan
tehet6sek, és akik ilyen mindségben -
tehat nem valamely cég keretei kozott,
hanem maganemberként - kozvetlendl
fektetnek be t6két, viszonylag kicsi, rend-
szerint t6zsdén nem jegyzett vallalkoza-
sokba.” Az (zleti angyalok tehat sajat
maganvagyonukat mozgdsitjak, olyan kis-
és kozepes vallalkozasokba fektetnek,
amelyek t6keigénye tulsdgosan kicsi
ahhoz, hogy a profi kockazati t6ke cé-
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geknek megérje a velik valé foglalkozas,
gyakran indul6, vagy felépilésik igen
korai szakaszaban levd vallalkozasokba
hajlanddak t6két fektetni. Mindezzel ki-
egészitik a kockazati t6ke iparag tevékeny-
ségét. Ezzel a tevékenységiikkel az Uzleti
angyalok hidnyt pdtolnak a t6kepiacon,
segitik a vallalkozasok fejl6dését és néve-
lik a m(ikdd6toke-allomanyt.

A vallalkozok szempontjabol fontos el6ny,
hogy az Uzleti angyalok, amikor t6két biz-
tositanak, magukra vallaljak a kockazat
egy részét, mikozben nem terhelik meg a
vallalkozast egy hitelviszony esetében
feltétlenil megjelend kamat- és torlesztési
teherrel. Altaldban - miként az intéz-
ményes kockazati t6kések is - a cég érté-
kének ndvekményében érdekeltek, igy
nem terhelik meg a folyd jovedelmet sem.

Az Uizleti angyalok is kockazatit6ke-befek-
tetk, tehat nem hitelképesség alapjan,
hanem a cég jovG6jében val6 bizalom
alapjan finansziroznak, nem veszik &t tel-
jesen az iranyitast, mikozben persze kont-
rollaljak azt, és gyakran személyesen is
segitenek a menedzsmentnek, jol felké-
szilt vallalkozdkat keresnek partnerdl,
akikkel azutan ,.egydtt sirnak, egyiitt
nevetnek*.

A vallalkozonak, amikor kockazati befek-
tet6t - legyen az tarsasdg vagy Uzleti
angyal - keres, azt kell bizonyitania, hogy
cégében van fantazia, a befektet6 meg-
bizhat benne és vallalkozasdban. A biza-
lomerGsités kétségtelenil egyik legfon-
tosabb eszkdze a szakszer(ien kidolgozott,
meggy6zGen télalt Uzleti terv, de hason-
I6képp fontos lehet a ,,személyes varazs®,
annak bizonyitasa, hogy a vallalkozast

miikodtetd csapat méltd a bizalomra. A
kockazati t6kének és ezen bellll az Uzleti
angyalok tevékenységének kiiléndsen
nagy szerepe lehet egy olyan gazdasagban,
mint a magyar is, amely a direkt tervuta-
sitasbdl még nem rég bontakozott ki és
indult a piacgazdasag kiépitésének Utjan,
hiszen a kockazati finanszirozas lényege,
hogy nem a multat nézi elsdsorban
(hitelképesség, referencidk, felhalmozott
vagyon stb.), hanem ajévére orientalodik,
a vallalkozas varhato sikerét finanszirozza.

Kiemelném a kényv egyik legérdekesebb
gondolatsorat, amely kilfdldi, els6sorban
Egyesiilt Kiralysagbeli tapasztalatok segit-
ségével mutatja meg halézat szervezésé-
vel, non-profit szervezetek kozbeiktatasa-
val, bankok szerepvéllalasaval, hogyan
segithetd az Uzleti angyalok tevékenysé-
gének terjedése. A felsorolt példakbol
lathat6, hogy az &llam és intézményeinek
szerepe piackonform modon els6sorban az
lizleti informacidk (befektetdk és t6két
keres6k kozotti informéciok) aramlasanak
megkdnnyitésében  rejlik.  Megfeleld
szervezeti keretek (halozatok) kialakulaséa-
nak segitése ugyanigy része lehet az
Osztdnzésnek, miként - bér err6l a kiad-
vany konkrétan nem szél - addzasbeli,
szabalyozasi vagy mas konnyité intéz-
kedések meghozatala. Mindez mar a
gyakorlati megvaldsitas (igye, Osman
Péter nagy érdeme, hogy rairdnyitja a
figyelmet egy Uj lehet6ségre, és bizonyit,
érdemes tenni megvaldsitasaért.

Lelbach Dorottya

Ehelyitt jegyezziik meg, hogy ugyancsak
Lelbach Dorottya a szerz6je ajanudri sza-
munkban sajnélatos tévedés folytan
Szirmai Péter altal jegyzett szemlének is.
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