Permeduc: 12 juni 2013
Alternatieve Vormen
Van financiering

Wat te doenin
tijden van

kredietschaarste? 2l f
p| i || -F:%
Johan Jol ' EE g

Filling the bank-
shaped hole




PROGRAMMA (i)

Prelude
Schuld versus Eigen Vermogen
m Uitgangspunt
m Openbareen Onderhandse uitgifte
m Ontwikkeling FinancieringInternational en Ontwikkeling MKB NL
Bankfinanciering
Ondersteuning bank financiering

Leasing

Factoring




PROGRAMMA (ii)

Securitisatie en andere vormen van structuctured finance
Alternext

Private Equity / Fondsen

Crowdfunding
Crowdfunding knupt uit
Uitsmiter: E0 artistieke
beginfase




Prelude: European Financial Stability
and Integration Report 2012

“Small and medium sized enterprises

For small and medium sized enterprises (SMEs), bank financing remains the most
important source of external financing. Indeed, bank loans accounted for 35% of
total SMEs financing between April and September 2012. As SMEs comprise the
overwhelming majority of European enterprises and generate more labour per
unit of output than big companies, a restriction of credit for SMEs could threaten a
potential economic recovery.

The ECB lending survey points out to a cautious lending policy by banks leading
to lower willingness to provide loans to SMEs. Indeed, the tightening of credit
standards increased for SMEs in the second half of 2012, while it remained stable
for big enterprises. Moreover, according to the ECB survey on the access to
finance for SMEs in the Euro area, their loan applications were more likely to be
rejected when the company was small: from April to December 2012, the overall
rejection rate of SMEs loans was of 15%, and reached 24% for micro firms (1 to 9
employees). In contrast, 5% of big companies' loan applications were rejected
over the same period. To conclude, there is high concern that these developments
will negatively affect the real economy in the near future”
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EUROPESE CENTRALE BAMNK

Bankensteun en lage rente ingezet om
kredietverlening aan mkb te stimuleren

Mdarce | dle Boorom SMartin Viesar

D Fusrerfpese Cerirabs Rank (DC0) haefy
Evwr v th war o e b e dral vam de
Bmangiely musrkien on Foropsrer ;--I-'u-.l
cati darped i e goreode Bapakivg b fog
lowm masr midda b van da coosomia ven
Ermigriibeit 1w vieereieh), Franiuds hol) iy
senérvrrdrrverlasgd oo bheeit bankirm ver
a hwedd das iy neog avkenvwen b nnuiandon
obarparrkie leguidite isstomi kisimon krij
Lagihly aaliliog ol LigE ertitee

i Brrrlk aaiy Biwinciridieg kam peci m
w2l viessp Feet et winbene movan peld,
s i preaidenit Wb Dt g b ghid erem variah
Wrmticlava, waar de FOH haar masnsdeligh
e prnbcyetgade rieg belogd hsd. Al ban
K i P Puropa i andone peakbe ru
Folasnden goeh kitdied aan hit middon- i
kbcenberdagl geven, Ingt diat valgons [vaghi
i it 0 N acia i el hip mednik
el dii mege Ur diiban i Rkdibefo
ot kel ekl Be sErRInE I

Wlaammian Van Bi sl fudy, VEOROERIETET vin
de Fistoprsy Raasd, ol givieron in oon joe-
spiraak i Portiepal datde beperhnr ke calict
magiiihbeden Sheer s bhadcdifh” agjn. Bl
o Dy 1 o 1 ol T i el i i
s impadennevhandk. de najsonale imeripe
e e P Pul b b e L et wrmaed e 0L Vian
Rowm ooy e e oemiirale bambk cofi Bl “fsg
et acibe Binnen de wnibie Pt b s et
waih Bukid miafdas

18 PE Weprbasgde gieieren de rente e
By bieyn ivastef i e Daki w1 o B sl kil
el mt 1% banbspumben o0 5 %-geumt ool
5% e 14 de Liagnes stanad oot Lie depaoe
wrtnwi b - dw v ineg die hamkan ol
wangen il ve vveneolleg bl in Frankian
wallen = hleefars. Dwaghd whis nac v dai
it tariel ooy Cormmn g et w ot

W i on Lee haniiech Rlaar v, inkias
e dergelijior maatreged hoef verschillen
de inbedoclile gankis’, ildelde Divaghi
o B-EBasiunirders dign Basomg vwood somn

THE GOVERNING COUNC(

21

.

OPEAN CENTRAL BANK
-9"

islava, 2 May 2013

. ‘m i
ol ewridad e verge byl basr e perimeni
it Derrc i lorn iafidal ek, [lear Bescken
den banken de basten van de nogatieve
it v ddovnd i e KLann, Chol vl do s fabgp
thevw e nessrelyik te rijmen ot bt g
whpee Aot wpuares son deugnlianst STl ks
T bvaghi dirsalndstieistn s wil open
W AR v e il DaE " AL g1 L
wrrkisg nsct, U & vabatanuarky vetiosr
die emrn im ko ojl rulm anderhako ceni
vl B s iarde e opais Ble v de didlas
Dororg b ncohirvmardigube dee gisnrren diosy
sl berideve Pliglisng dhacd g Liwighs i
it ek gcontmrmrmid bse hierd el voserlsnesg us

Bl e il il e M- s s Larsdesi b
aaniect decigen Ie faken dood de pindilcmacn
in e Fakbe evrnlanden. e surs-econn
b v 71 el minads e Lastal s s ki
dam van jood 8 i oen recessie. Al de e
sy 1y derg ke et mled herueln, words
1 bt piwrnide axchinier ivalpoids Towar-
il v g, D mid sk b dmlla b |
i ke, praak] oon rrobrvetlagi ag volpee
Niraghil copspostun

VERVOLGOP
g i 0 ﬂ




FD 4 mei 2013

ECB worstelt met actieve rol in
kredietverlening aan mkb

Centrale bank wil niet alle risico’s van bedrijfsleningen dragen
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BANKEN

Zorg over kredietbeleid banken stijgt, maar
echte oplossingen liggen niet in het verschiet

Pieter Lalkens
Lmste rcam

Bij de presentatie van het janmver
slag van de Nederlandsche Bank
(DNB)eerder dit faar uitte president
Khias Kno alzijn sorg over de terug-
lopende kredictverlening voor het
mikhy. Zijn stemming zal er woens-
dagmiet beter op eijn geworden. In
e eerste drwe maanden van dit jaar
heeft de helfivan de banken in Ne-
derdand zijn kredictvoorwaarden
verderaangescherpt.

Het tekent de economische ma-
laise en de grote onzckerheld over
wanneer het herstel inzet. De voar-
zichtigheid bij banken necmt daar-
door o, gekervoor et mki; bij het
midden- en kleinbedmijl zitben im-
mers de meeste (aillissementen.
"Dras worden de cisen aan de kre
divtverlening opgeschroefd®, zegt
Jeroen Willems van 1CC. Hij advi-
seert bedrprenover hun contacten
met banken.

De houding van de banken komt
vt it devele I“Hl!lll.‘!.‘"!ﬂl:‘lm“l;‘l'l.
Hun sekenboey —de afdeling bij-
zonder beheer, waar bedrijven in
noed terechtkomen — ligt al he-

lermanl viol. Bovendivn blijven be
drjven steeds langerop de zicken:
el ligeen doordat de recessie maar
blijft vooriduren, De banken hebr
ben er geen enkel belang bij om
CF N eer prlll:rle.'l.:llluhllllllqll I_:i.]
ie krijgen.

Volgens sen woordvoerder van
ARN Amro necmit de linanciéle
draagkrachi van het mkb door de
crisis stecdsvenderall “Zeker in be
paalike sectoren, zoals et vastzosd
en de bouw. Daardoor komen e
minderinaanmerking voor krediet.”

Volgens Hans Biesheuvel, de
voorsitter van MKB-Nederand, is
het strenge kredictbeleid steeds
micer cen “grocibreker’, Hij staatin
Fijn mening nict allecn. President
Enot van DNE kvam al eerder tot
dezelfde conclugie. In het jaarver-
slagover 200 2 rekent DINEvoordan
het aangescherpie kredivibeleid de
bednjisimwsteringen momentes
met 0,5 tot 1,5% drukt. Dv centr-
le bank manks zich orgen over de
dunr van de afnemende krediet-
verlening.

I oplossingen lijkenverderweg
b liggen dan ooit. Het verschijnsel
isnict nicuw; erwordtal enkele ja-
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Ziekenboeg
Bij banken liggen

de afdelingen
bijzonder beheer
al vol met zieke
bedrijven
Kapitaaleisen
DNB heeft al
aangegeven de
kapitaaleisen aan
banken niet te

zullen versoepelen

renover gestegeeld, In de afgelopen
jaren heeft de overheid gamntic
regelingen in het leven geroepen,
waar banken ook wel gebrulk van
miaken Maardat blijk onvoldoende
|r:lll:ll.'l-,;_l.ﬂ.ulgl,-l1'|.::|1'|.:ll.'.'lqllllul.l-l,ll:l'l-
de recessie te compenseren. "Elke
ondememer die ik wie, praat over
de beperkte toegang tot banken’,
aldus Biesheuvel gisteren.

Alle belanghebbenden erken-
nen dat het mkbin Nededand te
nfhankelijk is van bankfinancie-
ring. Maar nicuwe vormen zoals
kredictunics, crowdfunding of de
uitgifte van mkb-obligaties zijn of
nog te gering van omvang of staan
no; inde kinderschoenen, “Struc
tureleveranderingen bereik je nict
van de ene op de andere dag’, zep
Willems van 1CC,

Omrdankszijn vorg hoeven ce one
dermemers nict op Klaas Knot e
rekenen. Hij heeft anngegeven de
strengere kapitaalelsen aan ban-
ken ndet te zullen versoepelen om
hiin meer kredietruimie te geven.
Manr Biesheuvel heeft als belangen-
behartiger voch zijn hoop pevestid
op verdere gesprekken met over
heid, I¥NE en de banken.




Leasing en factoring kunnen MKB soelaas bieden in
financieringsbehoefte 23 mei 2013

In een financieel ingewikkelder wordende wereld kunnen
bedrijven zich niet langer alleen tot de bank wenden om volledig
te voldoen aan hun financieringsbehoefte. Ondernemers moeten
meer op zoek naar de optimale financieringsmix en daarbij
alternatieve instrumentenin overweging nemen en alternatieve
wegen inslaan. Leasing en factoring kunnen een belangrijk deel

van deze weg uitmaken, zo blijkt uit onderzoek van Panteia/EIM in
samenwerking met Factoring & Asset-based Financing Association
Netherlands (FAAN), Nederlandse Verenigingvan
Leasemaatschappijen (NVL) en de Vereniging van Nederlandse
Autoleasemaatschappijen (VNA).




Schuld versus Eigen Vermogen

Eigen vermogen: geen juridische
afdwingbare verplichting om te allen tijde
ter beschikking gesteld bedrag terug te
betalen en/of een vergoeding op te betalen,
economische verwachting 15-20%

Schuld: wel juridische verplichting om terug
te betalen en/of een vergoeding op te
betalen, juridische verplichting 5-10%

Leverage: hoeveel schuld zit er in de
onderneming




Openbare versus Onderhandse
Emissie
Het ophalen van kapitaal:

m  Openbaar, de markt
m  Onderhands, besloten kring, fondsen of via bank

m  Crowd funding Cseslig Ooas

European companies raised more money in the bond market than by
borrowing from banks in the first quarter. Quarterly totals, in billions:

£500

WSJ April 2012

Corporate loans

‘11 12
The Wil Strost Jowrnal




I Where the lenders are n
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Ontwikkeling Internationaal (ii)
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Ontwikkeling MKB Banken NL (i)
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Ontwikkeling MKB Banken NL (ii
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MKB Financiering groeit trager

“De portefeuille van leningen aan het midden en kleinbedrijf
is bij de drie banken stabiel met een gelijk gebleven aan mkb
uitstaand volume. Bij de uitsplitsingtot € 3 miljoen toont zich
een dalingvan 0,5% per jaar en bij de uitsplitsingtot €
250.000 een dalingvan 3,1% per jaar over de periode januari
2010 tot en met december 2011. Onveranderd ten opzichte

van eerdere conclusiesvan de Taskforce Kredietverlening en
Commissie De Swaan ligt de groei van kredietverlening aan
het mkb, in het bijzonder het kleine bedrijfsleven, onder de
groei van de kredietverlening aan het gehele bedrijfsleven.

Bron: Rapport Kredietverlening aan het MKB
Mei 2012




Niet alleen MKB heeft een probleem

‘Bedrijven hebben andere financier nodig’
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Bankfinanciering
Essentiala Kredietovereenkomst

essentialia kredietovereenkomst:
m aard financiering/krediet
m doel financiering
m (maximum) bedrag
m |ooptijd
kort (RC: tot wederopzegging)
(middel-)lang
m zekerheden
algemene bankvoorwaarden (ABV)
algemene kredietvoorwaarden (ABK)
productvoorwaarden (electronic banking)




Vormen van bancair krediet (i)

rekening courant
m |imiet
absoluut

relatief: koppelingaan “borrowing base” (waarde
debiteuren en voorraden)

tot wederopzegging (“kort vreemd vermogen”)

geen opnameplicht
variabelerente

meestal financieringvlottend actief/werkkapitaal
(voorraden en debiteuren)




Vormen van bancair krediet (ii

(middel-)lange lening
m hoofdsom
m duurovereenkomst
bepaaldelooptijd (“lang vreemd vermogen”)
2 tot 5 jaar: middellang
> 5jaar:lang
opnameplicht
vaste rente gedurende (deel) looptijd
aflossing
in termijnen
m lineair
m annuiteit
aan eind looptijd (“bullet”)

meestal financiering vast actief (bedrijfmiddelen en registergoederen)




Vormen van bancair krediet (iii)

garantiefaciliteit

m bankgaranties

m obligo (voorwaardelijk verplichting)
m idem: letter of credit

derivatenfacititeit
m transacties ter afdekking rente- en valutarisico’s

m |ISDA Master agreement of raamovereenkomst
voor financiéle derivaten

m obligo




Vormen van bancair krediet (iv)

roll over lening Swap Checklist

m kenmerken als — I
leningovereenkomst, maar T

m rente op basis van Euribor HE
(tOt 1 Jaar) plus marge et aflossingeschoma van do- I
m renterisico: vaak afgedekt e ]
met “interest rate swap” e I

verband met de negatieve waarde
van de swap (margin calls




Vormen van bancair krediet (v)

varianten op basis van rang (“layers of debt”)
m senior debt

m Mezzanine lening

m Junior debt / Achtergestelde lening




Voorbeeld van layers of debt




Vormen van bancair krediet (vi)

varianten op basis van doel, voorbeelden

m overnamefinanciering
m bouwfinanciering
m projectfinanciering

m stand by-financiering aan stichting voor storting
op cum pref-aandelen (beschermingsconstructie)

m aankoop effecten




Vormen van bancair krediet (vii

concernfinanciering (meerdere debiteuren)

m rentecompensatie (consolidatie van rek-courant
voor renteberekening)

m saldocompensatie (consolidatie van rek-courant
voor toetsing aan kredietlimiet)

bankenconsortium (meerdere crediteuren)

m LMA documentatie
facility agreement
intercreditor agreement
zekerheden




Algemene st
Bank Voorwaarden |

Elke bank dezelfde Artikel 2: Zorgplicht
Zakelijke en Artikel 25: Verrekening

particuliere klanten Artikel 26: Zekerheid
Totstandgekomen na

overleg met
consumenten —en
ondernemings-
organisaties




Artikel 2 Zorgplicht

Zorgplicht bank en cliént

1. De bank neemt bij haar dienstverlening de nodige
zorgvuldigheid in acht en houdt daarbij naar beste
vermogen rekening met de belangen van de cliént.
Geen van de bepalingen van deze algemene
bankvoorwaarden of van de door de bank gebruikte
bijzondere voorwaarden kan aan dit beginsel afbreuk
doen.




Artikel 25 Verrekening

De bank mag altijd hetgeen zij al dan niet opeisbaar of onder voorwaarde

van de cliént te vorderen heeft, verrekenen met al dan niet opeisbare
tegenvorderingen van de cliént op de bank, ongeacht de valuta waarin de
vorderingen en tegenvorderingen luiden. Als de vorderingvan de bank op
de cliént of de tegenvorderingvan de cliént op de bank nog niet opeisbaar
is, maakt de bank—als de vorderingvan de banken de tegenvordering
van de cliéntin dezelfde valuta luiden—van haar
verrekeningsbevoegdheid geen gebruik tenzijop de tegenvordering beslag
wordt gelegd of daarop anderszins verhaal wordt gezocht, daarop een
beperkt recht wordt gevestigd, de cliént zijn tegenvorderingonder
bijzondere titel overdraagt, de cliént failliet wordt verklaard of in
surseancevan betaling geraakt of een andere insolventieregeling of een
wettelijke schuldsanering op de cliént van toepassing wordt. Vorderingen
in vreemde valuta worden verrekend tegen de koers van de dag van
verrekening. De bank stelt de cliént zo mogelijk voorafgaand aan de
BMverrekening daarvan in kennis.




Artikel 26 Zekerheidsstelling

1. Door het van toepassingworden van deze algemene bankvoorwaarden

heeft de cliént zich jegens de bankverbonden omvoor alle bestaande en
alle toekomstige vorderingen van de bank op de cliént, uit welken hoofde
ook, op eerste verzoek van de bank, ten genoegen van de bank,
(aanvullende) zekerheid te stellen. Deze dient steeds zodanigte zijn, en
daartoezo nodigdoorde cliént ten genoegen van de bank te worden
vervangen en / of aangevuld, dat de bank gelet op hetrisicoprofiel van de

cliént, de dekkingswaarde van de zekerheden en eventuele andere voor
de bankrelevante factoren, doorlopend voldoende zekerheid heeft en zal
hebben. De bank zal op verzoek van de cliént de reden van die
zekerheidstelling, of de vervanging of aanvulling daarvan, meedelen. De
omvangvan de gevraagde zekerheid moet in een redelijke verhouding
staan tot de verplichtingen van de cliént.




Algemene Kredietvoorwaarden

per bank verschil

Indeling ABN AM
m Gemeenschappe

end
RO Bank:

ijke Bepalingen

m Algemene bepalingen van toepassing op Krediet in

de vorm van een

rekening-courant faciliteit, een

obligofacilitiet, een kasgeldfacilitiet en/of een
combinatiefaciliteit

m Algemene bepalingen van toepassing op Krediet in

de vorm van een

Onder bedrijfskrediet

lening




Algemene Kredietvoorwaarden

relevante bepalingen:
hoofdelijkheid (art. 4.1)
informatieplicht cliént (art. 13.4)
toestemming voor overdracht en/of

contractsoverneming (art. 9)
verplichting tot zekerheidstelling (art. 8)

verzuim (art. 14)




Ondersteuning Bancaire Financiering (i)

Borgstelling MKB-Kredieten (i)

Maximaal bedrag Euro 1 miljoen, 90% kredietbedrag (art. 2.8 en art. 8
Subsidieregeling starten, groeien en overdragen van ondernemingen)

MKB gevestigd in Nederland, Bonaire, St. Eustatius of Saba
Ondernemingen ondernemer:

Ondernemingbeschikt over bevredigende rentabiliteits- en
continuiteitsperspectieven;

Kredietnemeris in Nederland gevestigd en onderneming heeft
substantiéle activiteiten in Nederland;

Ondernemingvoldoet aan MKB definitie: Minder dan 250 FTE, Omzet
minderdan € 50 miljoen of balanstotaal minder dan € 43 miljoen

Eris een tekort aan zekerheden, waardoorde bank naar normaal
bankgebruik het krediet niet geheel voor eigen rekeningen risico kan
verstrekken;

Ondernemingbeschikt niet over een leningu.h.v. Regeling LNV-
subsidies / Stichting Borgstellingsfonds voor de landbouw.




Ondersteuning Bancaire Financiering (ii

Borgstelling MKB-Kredieten (ii)
Uitgesloten sectoren:

Ondernemingdie voor 50 procent of meer omzet naar verwachting
verkrijgt uit: de beoefeningvan de land- of de tuinbouw, de vee- of
visteelt, de visserij of de teelt van vee- of visvoer, de uitoefeningvan het
bank-, verzekerings- of beleggingsbedrijf, of het financieren van een of
meer andere ondernemingen of hetverwerven, vervreemden, beheren of
exploiteren van onroerende zaken of het ontwikkelen van onroerende
zaakprojecten;

Ondernemingdie aanbiederis als bedoeld in artikel 1, onderdeel ¢, van de
Wet marktordening gezondheidszorgdan wel het beroep van dierenarts,
notaris, advocaat of gerechtsdeurwaarder.




Ondersteuning Bancaire Financiering (iii)

Borgstelling MKB-Regeling (iii)
Financieringsdoel

Fresh money: nieuw geld ten behoeve van ondernemingsactiviteiten,
financieren bedrijfsoverdrachten herfinancieren obligo bijandere bank;

Geen conversie: BMKB kan niet gebruikt worden voor de nakomingvan
verplichtingen van de MKB ondernemeraan de bank die het
bedrijfsborgstellingskrediet verstrekt (gelieerde bank inbegrepen);

Aankoop bedrijfsvastgoed: vastgoed moet in overwegende mate gebruikt
worden voor eigen bedrijfsactiviteiten;

Financiering holding: te financieren entiteit moet na financiering
beschikken over overwegend belangin werkmaatschappij. BMKB kan
alleen gebruikt worden voor: Bedrijfsvastgoed; Overname aandelen;
Gefaseerde MBO/MBI is mogelijk; Buitenland




Ondersteuning Bancaire Financiering (iv)

Borgstelling MKB-Regeling (iv)
Financiering
Er wordt niet meer BMKB ingepast dan het zekerhedentekort;

Naast BMKB verstrekt de bank ook krediet zonder overheidsborgstelling
(vereiste verhouding afhankelijk van variant: regulier/starter/innovatief);

BMKB deelt na de overige bankkredieten in de zekerheden;
Onderneming mag slechts bij één bank BMKB hebben uitstaan;

Eigen inbreng: Natuurlijke personen: naarvermogen;
Rechtspersonen/DGA:inbreng moet voldoen aan bancaire norm &
borgstelling25% van BMKB bij meerderheidsbelang




Ondersteuning Bancaire Financiering (v)

Borgstelling MKB-Regeling (v)

De onderstaande banken maken gebruik van de BMKB:
ABN AMRO
Deutsche Bank Nederland
Friesland Bank
ING-bank
Rabobank
Triodos
Van Lanschot Bankiers

Op de BES eilanden:

Girobank NV
MCB bank (Maduro bank)
m RBTT Bank NV

NB: 2013: ook voor niet-bancaire financiers




Ondersteuning Bancaire Financiering (vi)

GO-Regeling (i)

Garantie van 50% van de waarde van het risicodragend kapitaal (in de
vorm van eigen vermogen of achtergestelde lening) (art.3.4
Subsidieregeling starten, groeien en overdragen van ondernemingen)

Algemene criteria voor ondernemingen:

Nederlandse ondernemingen met substantiéle activiteiten in Nederland
In de kern gezond

Bevredigende rentabiliteits- en continuiteitsperspectieven

Alleen Fresh Money

Geen bovenmatige kapitaalonttrekkingin de laatste 12 maanden

GO alleen voor financiering eigen bedrijfsactiviteiten




Ondersteuning Bancaire Financiering (vi)

GO-Regeling (ii)
Uitgesloten sectoren:

landbouw, visserij en aquacultuur met uitzondering van toeleveringen
dienstverlening

onroerend goed met uitzondering van bemiddeling en projectfinancierin

de financiéle sector met uitzonderingvan bemiddeling

de gezondheidszorgvoor zover de ondernemingeen zorgaanbiederis dig

diensten verleent zoals omschreven in de Zorgverzekeringswet en de
AWB/Z.




Ondersteuning Bancaire Financiering ()

GO-Regeling (iii)
Toegetreden banken tot de GO-regeling zijn:
ABN-Amro
Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ (Holland)
Deutsche Bank
Friesland Bank
ING
NIBC Bank
Rabobank
Royal Bank of Scotland (RBS)
Société Générale
Triodos Bank

Van Lanschot Bankiers




Ondersteuning Bancaire Financiering (iv)

GO-Regeling (iv)
GO-financiering voldoet aan de volgende kenmerken:

Per ondernemingisde ondergrens 1,5 miljoen euro voor zowel
bankleningen als de bankgarantiefaciliteit onder de GO-financiering.

Per ondernemingis het totaal aan bankleningen en bankgaranties die
onder de GO-financiering kan worden verstrekt, 50 miljoen euro (garantie
Staat 25 miljoen euro).

Bankleningen, al dan niet achtergesteld, met een maximale looptijd van 8
IEELS

Alleen leningen met een variabele rente gebaseerd op Euribor-tarieven
komen voor de garantieregelingin aanmerking.

Bankgarantiefaciliteit voor het tot eind 2014 stellen van bankgaranties
met een minimale looptijd van 6 maanden en tenminste 250.000 euro. De
maximale looptijd van de gestelde garantiesis 8 jaar na het afsluiten van
de bankgarantiefaciliteit waar de bankgarantie onder valt.




Ondersteuning Bancaire Financiering (v)
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Tussenvorm

Financiering uit het Innovatiefonds MKB+

Het Innovatiefonds MKB+ omvat de
financieringsinstrumenten die beschikbaar zijn voor innovatie
en financiert snel groeiende innovatieve ondernemingen. De
focus ligt hierbij op de fase waarin kennis wordt omgezet in
een eindproduct, van kennis naar kassa. Het fonds bestaat uit

3 pijlers:
m Innovatiekrediet;
m De SEED Capital-regeling; en.
m Fund-of-Funds




Full factoring

Fa Cto ri ng (i) Uitgebreide variant

Bij ‘full factoring’ is niet alleen
Enkele voorwaarden voor factoring: sprake van debiteurenfinan-

_ ciering, maar wordt ook het
Eris sprake van debiteurenbeheer, inclusief
het incasseren van moeilijk

business-to-business; inbare vorderingen, uitbesteed

afgeronde prestaties, waarna gefactureerd kan worden: aan de factormaatschappij. Het
g P ¢ 8 ¢ idee is dat dit ‘credit
adequate leverings- en betalingsvoorwaarden (geen management’ leidt tot een

. beter incassoresultaat,
overdrachts- en/of verpandingsverbod); e T O sonea Sk sten

adequate debiteurenbeheer; ﬁ:tﬁ?t:?:ﬁ::?:;gh:i?l?:

en er is geen sprake van rechten van retour.

Factoring

Handig omgaan met debiteuren
biedt financiering die meebeweegt




Factoring (ii)
Onoverdraagbaarheid

Artikel 228

Op alle goederen die voor overdracht vatbaar zijn, kan een recht van pand hetzij van
hypotheek worden gevestigd.

Dus: Onoverdraagbaar is onverpandbaar?

Afwijkende leer: ook bij onoverdraagbare vorderingenis toch verpanding mogelijk:

m Verhagen, Rongen (Cessie, 2000), Rongen in zijn proefschrift Cessie 2012 en Vriesendorp
WPNR 6211

HR 17 januari 2003, LJIN nummer AF0168, Zaaknr C01/162, JOR 2003/52 (Oryx / Van
Eesteren): als de verpanding ook expliciet is uitgesloten, kan er niet verpand worden
(Noot Rongen)

Vragen die nog open staan:

m  Wat als er uitsluitend staat onoverdraagbaar? vgl. Bartels, Bb 9 mei 2003, nr. 9, Vriesendorp
in Ars Aequi 2003, nr 3, p. 191 e.v., Beekhoven van den Boezem, p. 97 e.v.

m Niet kunnen verpanden versus niet mogen verpanden, is dat verschil relevant?, vgl.
Beekhoven van den Boezem en Bergervoet in Tvl 2012/13 (procedure aanhangig)




Factoring (iii)

Financiering op basisvan activa is interessantin onderstaande situaties:

debiteuren en voorraden zijn een belangrijk actief van bedrijf;

onderneminggroeit snel;
seizoenpatroneninin-en verkoop; en
in een turnaroundfase, overnames of bij MBO/MBI.

Waarom factoring boven traditionele financiering?

hogere financieringdan bij traditionele financiering;

flexibele financiering;
directe beschikbaarheid van liquide middelen;
financieringvan voorraden ook mogelijk.




250.000
200.000
150.000

100,000

300,000 4

50.000 -
0 <

Leasing

bedri

a

jaar jaar jaar jaar jaar jamr jaar jawr

Slimme manier van investeren in
ifsmiddelen kent ook risico’s

e T 141

| 2a5ing

2 3 4 S5 & 7T 8

Operational Lease versus
Financial Lease

In theorie: Hogere
bevoorschotting

| yverkoop of contractverlenging.

Lagere lasten
Bank vs leasemi]j

Een bedrijf leent of leaset
£ 250.000 voor de aanschaf

van een machine met een eco-
nomische levensduur van 8 jaar.
Bij de bank wordt de lening in 5
jaar terugbetaald in maandelijk-
se termijnen van € 4166, Bij
leasing wordl de lening lerug-
betaaldin 8 jaar met een rest-
waarde van 15% (€ 37.500). De
termijnen bedragen € 2213.De
restwaarde wordt afgelost door

LEASING

Leasemarkt

vorig jaar licht
Idin

Nederland

Vo ey vy akia fner

N r iy n B Blan eraig guai
PP B T LA o TRIIT R LT e
ot in Syl |n o creer Sarkii
Bk ) Tid w0 D b PR
gty it B g P L T ] e il
ifsieritibe T dit f ile it da
ki iyl paeahiir

it i wit de puierigors sen de
mrchry Larsdes Varrmaging van Lrasr
i P W10 B e nsargns
e iaam up b powmnd, g4
e e o il TR Vims
il el it Pionohdibul i pae
il | ¥l AL P o
e reinwl e Ba, o b b vl Pl
NURE el e e TR
P e o s Ay

piv lrzsrmaski weu juist rem
B aan Bar beiucben arsBals
AT 1 ey mis i e s
oy B w1 T P L e T
[T TER T R T RE DT AP e Y T
ey el B a1 0 10 i Pl e
i i el

Hud groie paalilerd bemi lraning
wesnral wan de “lossebalk vao de
FERT BN T oy o R T T
aletnn oy wan dy usals prahcrs
Wiy b sl e aa
E e T T Tl
| e | Ak E e el s i s
i vallam wn i huaes | el
Baprimriborr lddvomet e lwvir §orrmd
ary hlasire ron beses | g i m
dusiiar | gyl

Eianmng i v v R nores
0 T e 1 ok o Ll e b Ve
(S RE T R T R TE e P
wiira bl ko pen o cna bl Llimt i
ket vosbral gl Barpr bk rrpr
‘i pridyreusrilats — vl baer
B m rign in el i e
Bank - @tiaem e nag
masrr oo e b mi e bevsern, el oy
et i lgh ciiadv meimal s

Tradl bl b | @ijan P wvwsial ol
b imany batalriferin b b oaiai | g
sijn ot i v bt ok
i sraig fani mashBs dere poosj
puisd muimader gpebrraih san oy
Qi o it g e grewior i
e Wy e o Ll T
Pt el b bl B sl £ et Tt bt
el L B o e v il
Wi Vo g by afl il gr e bkl

i Rl 1) 09 ki mbiA ihadam
b it o i vt i P L e
el i s, o bt £ i




ECB koopt mogelijk Securitisatie

leningen mkb op voor
stimulering economie

Fd 10 mei 2013

Shares Security

True sale




De Waterval

Cash stroom

\

N\

AA Notes

N\

\

Unrated Notes




Uitwerking securitisatie

Oud: op Closing werden gesecuritiseerde vorderingen
door Seller economisch overgedragen aan een SPV
(true sale), Effectuering van juridische overdracht
werd (in verband met commerciele onwenselijkheid
mededeling aan debiteur) uitgesteld

Inmiddels: juridische overdracht door stille cessie,
geregistreerde akte, geen mededeling aan debiteur
nodig

Vb: Hypotheken, maar ook Small Medium Enterprises
loans, dus niet Bank maar SPV financiert uiteindelijk
MKB




Alternext

Bedoeld als alternatief voor echte
beursnotering voor onderneming
met waarde tussen Euro 10 mijoen
en Euro 150 miljoen

Weinig gebruikt

Kost kennelijk toch te veel

Future: Entrepreneurial Exchange /
Enter Next

Rule Book Alternext

Boekhandel
DeSlegte gaat
mkb-obligatie
uitgeven

Redrijll mocky hetl bij Alternes

FD 14 november 2012




Private Equity / Fondsen (i)

“Private equity is risicodragend vermogen voor de
financiering van niet-beursgenoteerde ondernemingen,
zoals familiebedrijven of bedrijven die worden
overgenomen door het management. Ook starters en
snelgroeiende bedrijven vallen hieronder. In dat geval is
er sprake van venture capital.”




Private Equity / Fondsen (ii
Bedrijf profiteert van private equity

iriprs on da podabrk o g
san docn degr e

sarrer mim Dl s
g1 siwnkr
siriepiliesl G dsl

trume TR
arrT A L

by ult Beleat cm Mike Wy
v riperrwd Corlbrgr maf Losalen
B dre sndoragcien  obdbes
pern e rinae peowendos skai

ipe il farly
lern brnesw pren Eraps

den Wer beblss gran spralda

spEraHed T, alds

dvni b

sl de i

Merdrrialy wrie
mhcafirek de b

Brulning: "We hobbon
b private-oguity
prtd|on goen
sprinkhanenpedrag
teruggevonden'

FD 10 november 2011 en
Private equity and entrepreneurial management in management
buy-outs, J, Buining, E. Verhaal en M. Wright (2011), te vinden

via:

e rvalaen
[ jadh beednipan e marreieh

AL TR iy
et balp cin de bard. 1n del greal
A F R P wigdw e

prilgmirn e 1s Wy
Tt e el

Pl wraid hidvn el Mg oo
it it bt P, Hhi g v
T ", mhluy Hrammg

VILE i WA, W

rena heefl gekoud B cem Triserr
mvasd prerniSwial sun dr reabereer
1E BT Y N 0 L




)

Private Equity / Fondsen (ii

Typische Juridische Structuur:
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NVP Rapport Mei 2010, de staat van het Nederlandse vestigingsklimaat voor investeringsfondsenin 2009,
te vinden op:




Alternatief:

MKB OBLIGATIES

“Het Fonds richt zich op het (gedeeltelijk) overnemen van Nederlandse
MKB bedrijven. Dit zal deels gefinancierd worden met de door Uitgifte
van MKB Obligaties aangetrokken gelden. Voor de overnamevan een
MKB Bedrijf wordt een Koopentiteit opgericht.”

“De gelden van de MKB Obligaties worden gebruikt voor het
overnemen van Nederlandse MKB bedrijven. Hierbij wordt
geselecteerd op bedrijven met een bewezen marktpositie alsmede een
jaaromzetvan tenminste € 2.000.000. Er wordt niet geinvesteerd in
startende ondernemingen of in sectoren en bedrijven die bekend staan
om hun bovengemiddelde volatiliteit in omzet en winstgevendheid.
Het Fonds richt zich op gevestigde ondernemingen”

Prospectus MKB Fonds B.V., 1.2 en 1.3.




MKB Obligaties (ii

De belangrijkste investeringscriteria om een Participatie aan te
gaan zijn:

Nederlands MKB bedrijf;

Stabiele omzet en winst;

Voldoet aan de voorwaarden van de Regeling Groeifaciliteit;

Duidelijke (groei)strategie;

Omzet van tenminste € 2.000.000;

Actief in een niet-cyclische sector;

Rentabiliteitseis van het eigen vermogen minimaal 20%;

Het MKB bedrijf voldoet aan alle overige eisen van het Fondsbeleid, zoals
vastgelegd in hoofdstuk 6.0.

Prospectus MKB Fonds B.V., 6.3 en 6.4




MKB Obligaties (ii

)

MEB Fonds BV,

MEB Fonds Behieer BY

Wrkmpir NER Badngd 1L
MEKB Participatiefonds B.W.

Prospectus MKB Fonds B.V., pag. 30 en 31

MICB Obligatiehouders

MEBR Obligatselonds B.Y

K mispeeniereie | Il

ARE oan|r |, 0

57




MKB Obligaties (iv),
de tweede is onderweg

MKB Fonds grijpt
verbeterde stemming

onder beleggers aan
om geld op te halen

FD 6 mei 2013

Ongelukkig moment
Vorige emissie werd
doorkruist door daling

AEX en val kabinet
Participaties MKB

Fonds neemt deel in
vier financieel
gezonde bedrijven

Gevestigde klasse
Beleggers raken meer

vertrouwd met
obligaties voor mkb

Begin juli verwacht MKB Fonds
de markt op te gaan met zijn wee
de fonds. Het wachten 18 nog op
gocdkeuring van het prospectus
door toczichthouder AFM. Beleg
gers lopen er al warm voor. ‘D ani-
mo s groot. We kunnen merken
dat de MKB-obligatic als nicuwe
beleggingsklasse in opkomst is’,
2o stelt de fondsbeheerder. De in-
teresse komt vooral uit de hock van
ex-ondememers met cigen vermaor
gen on affiniteit met het mkb, Ze
hebben bij het cerste londs gemid-
deld € yo.000 perpersoon ingelegd.




FD 4 mei 2013

Crowdfunding voor
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Crowdfunding
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BUILDING A PAN-EUROPFEAN
CROWDFUNDING
ECOSYSTEM

Crowdfunding (ii mm———

T e P Tt

" the mechanism of pooling and distributing

relatively small financial investments from a large
audience of supporters in exchange for equity or
liabilities carrying financial returns or other non-

financial rewards, where supporters are people or
organisations who network, usually via the internet,

to jointly support other people or organisations “




Crowdfunding (iii)

Vormen:
m Donaties
m Sponsoring $1,2

m Voorfinanciering Product
- Lenlng (SChU|d) EE:?:%? Leningen $0?12
—

Aandelen

m Investering (Eigen Vermogen)
m Erwin Blom, Crowdfunding (2012) en FD 4 mei 2013




Crowdfunding (iv)
Paar Voorbeelden:

m Tiktok afstandbediening voor Ipod Nano
m Muziek alboum
m Fundraising Slachtoffers Boston Marathon Attack

m Aandeel in uitgifte boeken Cises St it i

Pianiste brengt cd uit dankzij crowd

vb: Zo Zuidas,




The unexpected cost of success

By Jison Abbrurmiae

FT 26 november 2012

“Kickstarter is a new way to fund
creative projects. We're a home
for everything from films, games,
and music to art, design, and
technology. Kickstarter is full of
projects, big and small, that are
brought to life through the direct
support of people like you. Since
our launchin 2009, more than
3.9 million people have pledged
over $585 million, funding more
than 40,000 creative projects.
Thousands of creative projects
are raising funds on Kickstarter
right now.”




Crowdfunding en Toezicht (i)

Crowdfunding als zodanig niet in

toezichtwetgeving genoemd (the New New Thing,
Michael Lewis aboutJim Clarke (Netscape) (2000))

Maar: DNB en AFM zijn voortvarend: zie Uitleg

“DNB en AFM geven interpretatie over
crowdfunding” (1 mei 2013)

NB: NL Toezichthouderslopen voor:

“The SEC has not yet released crowdfunding
rules for publiccomment”’ (Forbes April 16,
2013):




Crowdfunding en Toezicht (ii

“Geldverschaffers kunnen eenvoudigvia de registers van de
AFM en DNB nagaan of een crowdfunding-platform een
vergunning of ontheffing heeft. Op dit moment zijn er twee
platforms met een vergunning van de AFM. Als er inderdaad
een vergunningsvereiste is, dan gelden er wettelijke regels
voor de deskundigheid en betrouwbaarheid, bedrijfsvoering,
een klachtenregelingen
beroepsaansprakelijkheidsverzekering. Ook stelt de wet eisen
aan de transparantievan informatie en de zorgplicht.”

DNB en AFM geven interpretatie over
crowdfunding” (1 mei 2013)




Crowdfunding en Toezicht (iii)

“Geldverschaffers doen er goed aan om vooraf goed te
controleren of ze voldoendeinformatie hebben, waaruit blijkt
dat een crowdfunding-platform of de geldvrager de
verwachtingen waar kan maken.

Het is belangrijk om te weten via welke constructie geld

wordt geleend of geinvesteerd. “

DNB en AFM geven interpretatie over
crowdfunding” (1 mei 2013)




Crowdfunding en Toezicht (iv)

“Informatie over eventuele garanties dat geldschieters (een
deel van) hun geld terugkrijgen of rendement ontvangen, is
essentieel.

Ga na of, en zo ja hoe, geregeld is dat het ingelegde geld
daadwerkelijkaankomtbij het project waarop ze intekenen.

Controleer bij het crowdfunding-platform of de BKR-
registratie van geldvragers wordt nagegaan. Als dat niet
gebeurt, is het onduidelijk of er bij de geldvrager sprake is van
overkreditering. Het risico op wanbetalingis dan groter.”

DNB en AFM geven interpretatie over
crowdfunding” (1 mei 2013)




Crowdfunding en Toezicht (v)

Geldstroompiaces b crenvdfunding bl lenen en investeren

e
Lﬂ'nu-wrrnm:urm-‘..-'uhll.galir-.l'
deielrsis mingeured i handeel GELDNEMER
GELO-GEVERS
Rendeméni: rente / dividend [€10.000)
[€ 2500
Inwerst erimg enLeningen N

[ 10000

Warkzaamheden crowdfundingplatform




Crowdfunding en Toezicht (vi)

Stappenplan crowdfundingvoor leningen aan particulieren
en/of ondernemingen:

m Indien platform financieringen verstrekt in de vorm van
leningen uitsluitend aan ondernemers: opvorderbare

geldenin de zin van art. 1:1 WFT, platform is
tussenpersoon en moet ontheffing aanvragen

m Als er ookleningen worden verstrekt aan consumenten:
Vergunning nodig AFM voor bemiddelen krediet




Crowdfunding en Toezicht (vii

Stappenplan crowdfundinginvesteringen in ondernemingen:

m Indien via platform investeringen worden gedaanin
onderneminenin de vorm van aandelen of obligaties of

andere waardebewijzen of schuldinstrumenten (dan
sprake van effecten als deze verhandelbaarzijn)

m Platform verleent beleggingsdienst en heeft vergunning
nodig als beleggingsonderneming




Crowdfunding en Toezicht (viii)

Conclusie AFM en DNB:
“Samenvatting

Zoals uit bovenstaand stappenplan blijkt, kan sprake zijn van
drie verschillende toezichtsregimes voor crowdfunding
platforms:

1) vergunning voor het bemiddelenin krediet,

2) ontheffing voor het ‘bemiddelen’in opvorderbaargeld en

3) vergunning voor het doorgeven van orders in financiéle
instrumenten. “




Crowdfunding en Toezicht (ix)

Maar: Devil is in the detail: Vergelijk kredietunies met
crowdfunding platform

m Kredietuniesverschillen over het algemeen van
crowdfundingsinitiatieven doordatdeze directe relatie tussen
(meerdere) geldverschaffer(s) en geldnemer ontbreekt. Het
kredietrisico op de gefinancierde ondernemers wordt gedragen door
de kredietunie en daarmee door de geldverschaffers van de
kredietunie. Wanneer de geldverschaffers van de kredietunie wordt
toegezegd dat zij het verschafte geld op enig moment terug krijgen of
op kunnen vragen (opvorderbare gelden)danis in de regel sprake van
het aantrekken van spaargeld en is een bankvergunningveelal
vereist.”

Brief van Minister Kamp (EZ) d.d. 7 februari 2013




Uitsmijter EU (i)

“The Bl & Scoring industry may play a crucial
role for business developmentand growth of
SMEs. Their services are already an integral
part of the supply chain and of the companies'
we WOrking capital management. Their services
may improve SMEs’ access to finance in both

Eump?;;‘ Financial. the bankingindustry and in the alternative
Stability l isources of finance industry (e.g. corporate bond
UL =T VT B markets). They also establish risk awareness
Report 2012 = within the firm through progressive credit risk

4 Aerd 200

management systems and facilitatingbusiness
decision-making.”

European Financial Stability and Integration Report 2012, April 2013, Chapter 5




Uitsmijter EU (ii

Chart 5.1.1: Role of the Business Intelligence and Credit Scoring industry,

Enhance outreach of Mid-Cap, SMEs

BANKS Enhance Mo froen en

visibility of ;
iMay decrease capiial di w‘!‘.k I m*’
requirement for Banks - | credit ri .

with standard Models through

Credit [ Eﬂ—&apa. SME,
Scoring/Rating Start-up,
Others ' Agencies | entrepreneurs

Access fo the morkess “Jl.lhlii: and
reducing cost of disclosere private)

Sourca: Commission Senicas.

European Financial Stability and Integration Report 2012, April 2013, Chapter 5




Confused?
but in any event at a higher level
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“The only thing that | know is that | don’t know anything" Socrates

Questions: jtjol@legalhoudini.nl
www:legalhoudini.ni




