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Inwestuj w innowacje — bo warto

Tworzenie dogodnych warunkdw inicjowania wspotpracy inwestorow z przedsigbiorcami poszukujacymi srodkow finansowych na
realizacje nowatorskich przedsiewzigé to najwazniejszy cel projektu ,Inwestuj w Innowacje!”, prowadzonego przez zespot Parku
Technologicznego Dolnoslaskiej Agenciji Rozwoju Regionalnego S.A.

0O projekcie:

» tytuf: ,Inwestycje w innowacyjne przedsigewzigcia
z sektora MSP”

nazwa promocyjna: ,Inwestuj w Innowacje!”
adres strony: www.inwestujwinnowacje.pl

czas realizacji: 01.01.2009-31.12.2012

zasieg: ogolnopolski
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Zatozenia projektu:

» ksztattowanie gotowoSci inwestycyjnej przedsiebiorcow
(wskazanie kierunkow poszukiwania inwestorow; pomoc
we wiasciwej prezentacji swojej oferty; szkolenia z zakresu
rynku kapitatfowego);

» dziafania informacyjne i promocyjne — zwiekszanie $wiado-
mosci dotyczacej ustug i korzysci oferowanych przez sieci
inwestorow prywatnych, funduszy venture capital/private
equity i Aniofow Biznesu, a takze zachecanie tych podmio-
tow do wspétpracy z nowatorskimi firmami z sektora MSP;

» nawigzanie wspotpracy miedzy dziatajgcymi sieciamiinwe-
storow prywatnych (w tym Aniotow Biznesu) i funduszami
kapitatu podwyzszonego ryzyka.

Projekt ,Inwestuj w Innowacje!” zaktada stworzenie platformy
internetowej wraz z bazg danych (www.inwestujwinnowacje.pl)
stuzgcej kojarzeniu potencjalnych inwestorow z przedsigbiorca-
mi poszukujacymi zewnetrznych zrodet finansowania swoich
przedsiewzigc.

Internetowe narzedzia stworzg doskonate zrodto wiedzy nie
tylko o tych, ktorzy chcg zainwestowac swoje pienigdze, ale
takze o firmach potrzebujgcych kapitatu, by moc wprowadzac
w zycie nowatorskie pomysty. W witrynie internetowej przed-
stawione bedg rowniez informacje o tym, co niesie ze sobg
pozyskanie zewnetrznego finansowania o charakterze udziato-
wym. W czesci edukacyjnej portalu zawarta zostanie specyfika
dziatalno$ci funduszy venture capital/private equity i Aniotow
Biznesu. Utworzona baza danych bedzie na biezaco uaktual-
niana, tak aby obie zainteresowane strony mogty korzystac
z najSwiezszych i najpetniejszych informacji.

Portal internetowy bedzie spetniat takze funkcje marketingowe,
umozliwiajgc inwestorom i firmom rozpoczynajagcym Sswojg
dziafalno$¢ zaprezentowanie sie w Srodowisku biznesowym.
Realizowany projekt ma na celu ksztattowanie gotowosci in-
westycyjnej, czyli przygotowanie przedsiebiorcow do poszuki-
wania inwestorow oraz do wtasciwej prezentaciji swojej oferty,
a takze uswiadomienie im i pokazanie mozliwosci, jakie daje
pozyskanie zewnetrznych zrodet finansowania innowacyjnej
dziafalnosci. Liczne szkolenia i seminaria spowodujg zwigk-
szenie Swiadomosci w zakresie ustug i korzysci oferowanych
przez inwestycje kapitafowe.

W czasie trwania projektu zorganizowanych zostanie 8 kon-
ferencji, podczas ktorych prezentowane bedg firmy, profil ich
dziatalnosci, oferta, cele rozwojowe oraz oczekiwania w stosun-
ku do potencjalnych inwestorow. Niezbednym narzedziem do
promaocji innowacyjnych przedsiewzie¢ bedg filmy, klipy rekla-
mowe lub prezentacje multimedialne przedstawiane zaintereso-
wanym podmiotom podczas konferencji oraz w portalu interne-
towym. Wszystkie imprezy beda sie odbywa¢ w prestizowych
kompleksach konferencyjnych w roznych migjscach w Polsce.

Przystapienie do projektu daje mozliwosc:

1. prezentacji swojej oferty, profilu dziatalno$ci w portalu in-
ternetowym (www.inwestujwinnowacje.pl);

2. uczestnictwa w szkoleniach i seminariach dotyczacych zasad
pozyskiwania zewnetrznych zrodet finansowania innowacyj-
nych przedsiewzigé, zasad funkcjonowania i debiutu na alter-
natywnym rynku GPW — NewConnect; szkolenia i seminaria
bedg sie odbywa¢ w nowym budynku Centrum Badarn i Roz-
woju Dolnoslgskiego Parku Technologicznego T-Park;

3. uczestnictwa w konferencjach, podczas ktérych prezen-
towane bedg firmy zainteresowane pozyskaniem kapitatu;
niezbednym narzedziem do promocji firm beda klipy, fil-
my reklamowe lub prezentacje; w drugim dniu konferencji
zaplanowane sg bilateralne spotkania zainteresowanych
wspotpracg podmiotow.

Uczestnictwo w projekcie ,Inwestuj w Innowacje!” nie pocigga
za sobg zadnych kosztow zaréwno dla firm, jak i inwestorow.

Srodki finansowe na realizacje projektu ,Inwestuj w innowacje!” pochodza z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka,
osi priorytetowej 3 Kapitat dla innowacji, Dziatanie 3.3 ,Tworzenie systemu utatwiajacego inwestowanie w MSP”.
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Brak kapitatu to jedna z najwiekszych barier rozwoju firm. Problemy zwigzane z pozyskiwaniem zewngtrznych zrodet finansowa-
nia z przeznaczeniem na dziatalno$¢ innowacyjng najczesciej napotykajg mate i Srednie przedsigbiorstwa.
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Misja i cele

Dolnoslaski Park Technologiczny T-Park to atrakcyjny, zgodny ze standardami przyjetymi w krajach Unii Europejskiej
obszar do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i inwestowania w dziatalnos$¢ opartg na nowoczesnych technologiach,
wyrozniajacy sie dogodng lokalizacjg, nowoczesng infrastrukturg oraz profesjonalnymi ustugami pomocniczymi wraz

z systemem wsparcia finansowego.
Misja T-Parku

Misjg Dolnoslaskiego Parku Technologicznego T-Park jest
bezposrednie wzmocnienie konkurencyjnosSci regionu wat-
brzyskiego, posrednio takze Dolnego Slaska, przez wspie-
ranie przedsigbiorczosci opartej na wiedzy, wypracowanie
modelowej wspotpracy z regionalnymi centrami badan
i rozwoju oraz wzmacnianie przedsigbiorstw tworzacych
podstawy dtugofalowego rozwoju regionu.

Do misji T-Parku nalezy rowniez pobudzanie aktywnosci
zawodowej spoteczno$ci regionalnej, a takze poprawa
spojnosci ekonomicznej mikroregionu z pozostatg czescig
Dolnego Slaska, Polski i regionami Unii Europejskiej. Utwo-
rzenie i rozwoj Dolnoslaskiego Parku Technologicznego
ma stanowi¢ istotny element podnoszacy inwestycyjng
atrakcyjnosc regionu watbrzyskiego. Dziatalno$¢ T-Parku
zapewni zwigkszenie zainteresowania potencjalnych inwe-
storow krajowych i zagranicznych tworzgcych nowe, atrak-
cyjne miejsca pracy.
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Cel T-Parku

Podstawowym celem Dolnoslaskiego Parku Technologicz-
nego T-Park jest stworzenie warunkow do powstawania
i rozwoju przedsigbiorstw, ktorych domeng bedzie komer-
cjalizacja osiggnie¢ naukowych, firm wykorzystujgcych no-
woczesne technologie, adaptujgcych wyniki prac laborato-
ryjnych i przyciggajacych venture capital.

Zadania T-Parku

Udostepnienie przedsigbiorcom terenow inwestycyjnych do-
brze wyposazonych w potrzebng infrastrukture techniczna,
ufatwienia w realizacji inwestycji oraz uzyskaniu wsparcia
finansowego i wykorzystaniu pomocy publicznej, pomoc
przy podejmowaniu i prowadzeniu innowacyjnych przed-
siewzig¢ gospodarczych, kreowanie nowych przedsigwzig¢
wykorzystujacych nowoczesne technologie we wspotpracy
z o$rodkami naukowymi i centrami badawczymi regionu,
zapewnienie profesjonalnych i konkurencyjnych ustug infra-
strukturalnych i pomocniczych, aktywne wspieranie dziatan
w zakresie promocji przedsigbiorstw dziatajgcych w T-Parku.
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Oferta Dolnos$laskiej Agenciji
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Rozwoju Regionalnego S.A.

Ustugi doradcze:

>

wsparcie MSP w organizacji wspétpracy migdzynaro-
dowej,

pozyskiwanie zewnetrznego finansowania innowacyj-
nych przedsigwzie¢ w sektorze MSP,

konsulting doradczy, doradztwo ekonomiczne i finansowe,
petnienie funkcji inzyniera kontraktu (z zastosowaniem
procedur Practical Guide... i FIDIC),

feasibility study, ocena przedsiewziec¢ inwestycyjnych
oraz analiza ich wykonalnosci,

wsparcie doradcze w pozyskiwaniu Srodkow Unii Euro-
pejskiej (Punkt Informacyjno-Konsultacyjny Regional-
nego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Dolno$la-
skiego i Punkt Kontaktowy sieci KSU),

doradztwo w zakresie tworzenia wnioskow o dofinan-
sowanie projektow, ich realizacji i rozliczenia wedtug
wymogow Komisji Europejskiej,

planowanie strategiczne wraz z oceng ryzyka przed-
siewzig¢ gospodarczych, doradztwo dotyczace
zasad funkcjonowania na jednolitym rynku europej-
skim.

Ustugi informacyjne:

>
>

z zakresu prawa, marketingu, finansow, podatkow itp.,
na temat dostepnych programéw pomocy finansowa-

nych z budzetu panstwa, funduszy strukturalnych oraz

zasad ubiegania sie o dotacje, w szczegolnosci:

* wyboru wtasciwego programu jako zrodta finanso-
wania przedsiewzigc,

 zakresu finansowania inwestycji z danego programu
dotaciji,

o warunkow spetnienia kryteriow formalnych i admini-
stracyjnych przy ubieganiu sie o pomoc,

na temat oferty finansowania zewnetrznego przez banki

oraz inne instytucje finansowe — fundusze pozyczkowe,

fundusze venture capital/private equity, fundusze kapi-

tatowe.

Ustugi szkoleniowe:

4

dziafalno$¢ edukacyjna na temat roznych aspektow
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej oraz wykorzy-
stywania programow pomocowych Unii Europejskiej,
organizacja seminariow, spotkan, konferencji, warsz-
tatow,

organizacja spotkan o charakterze edukacyjno-dysku-
syjnym, bedacych forum wymiany doswiadczen i wy-
pracowania dobrych praktyk,

realizacja szkolen podnoszacych kwalifikacje zawodo-
we przedsigbiorcow, pracownikéw samorzadowych,
0s0b bezrobotnych, a takze przedstawicieli innych grup
spotecznych.
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Wywiad z Krzysztofem Urbanskim

Kierownikiem projektu ,Inwestuj w Innowacje!” i Menedzerem Dolnoslgskiego Parku Technologicznego

Standardowa definicja parku technologicznego gtosi, iz jest to
,2espot wyodrebnionych nieruchomosci wraz z infrastrukturg
techniczng, utworzony w celu dokonywania przeptywu wiedzy
i technologii pomiedzy jednostkami naukowymi a przedsie-
biorcami”. Jak sie jednak okazuje, park technologiczny moze
udostepnia¢ duzo wigcej niz infrastrukture czy inkubatory
technologiczne, a mianowicie sam moze tworzy¢ innowacyjne
pomysty wspierajgce rozwoj przedsiebiorczosci w Polsce. Jed-
nym z takich projektow jest inicjatywa Dolnoslgskiego Parku
Technologicznego ,Inwestuj w Innowacije!”. Na temat nowator-
skiego projektu wspierajacego innowacyjne projekty rozma-
wiamy z Krzysztofem Urbanskim, Menedzerem Dolnos$lgskiego
Parku Technologicznego T-Park.

Co wyroznia Paristwa sposrdd innych parkéw technologicznych?

Krzysztof Urbanski: Chocby projekt ,Inwestuj w Innowacje!”.
JesteSmy mtodym parkiem, ale wiemy, ze jesteSmy tylko na-
rzedziem, a naszym sukcesem bedzie sukces ,naszych” firm.
W zwigzku z tym duzg wage poswiecamy, aby pozyskiwac
$rodki wtasnie dla nich. Staramy sig¢ promowaé ,nasze” firmy,
doradzac im i jesli to mozliwe, pozyskiwac dla nich finanso-
wanie.

Na czym polega projekt ,Inwestuj w Innowacije!”?

Krzysztof Urbanski: Projekt ,Inwestuj w Innowacje!” poma-
ga innowacyjnym firmom pozyska¢ kapitat na dalszy rozwoj.
W trakcie projektu prowadzone sg szkolenia dla firm, tworzone
sq dla nich materiaty promocyjne, natomiast na koncu kazdego
etapu firmy majg mozliwo$¢ zaprezentowania si¢ przed inwe-
storami.

Jakie firmy mogg braé¢ udziat w projekcie?

Krzysztof Urbanski: W projekcie mogg brac¢ udziat firmy maja-
ce ciekawy pomyst na biznes, niezaleznie od branzy, lokalizacji
geograficznej oraz fazy rozwoju przedsigewzigcia. Staramy sig
dobierac firmy z wielu branz oraz w roznych fazach zycia, aby
rozni inwestorzy mogli znalez¢ co$ ciekawego dla siebie. Naj-
wazniejszy jest dobry pomyst.

Czy tytut projektu ,Inwestuj w Innowacje!” oznacza, ze pojawig
sie w nim tylko innowacyjne firmy? Kto decyduje o innowacyj-
nosci projektow i jakie kryteria brane sg pod uwage?

Krzysztof Urbanski: Na $wiecie jest co najmniej kilkadziesiat
definicji innowacyjnosci, zawsze bedzie to ocena subiektywna.
Dlatego tez wazne jest, aby projekt byt z pomystem.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30

Co zyskuje firma, przystepujac do projektu?

Krzysztof Urbanski: Po pierwsze szkolimy — w drugiej edycji
byty to szkolenia prowadzone przez Ernst & Young Academy of
Business oraz przez przedstawicieli domow maklerskich oraz
funduszy inwestycyjnych (w pierwszej edycji szkolenie prowa-
dzili przedstawiciele WDM, w drugiej natomiast przedstawiciele
MCI). Roéwnolegle przygotowywane sg materiaty promocyjne
przedsigewziecia — firma zewnetrzna przygotowuije film promo-
cyjny, ktory po projekcie przechodzi na wtasnosc¢ uczestnika.
Ostatni element to nieodpfatny udziat w konferenciji, w czasie
ktorej mozna zaprezentowac sie przed inwestorami.

lle spotek moze wzig¢ udziat w projekcie oraz czy spotki, ktore
juz miaty okazje sie zaprezentowaé, pozyskaty juz finansowanie?

Krzysztof Urbanski: W dwoch pierwszych etapach projek-
tu wziefo udziat po dwanascie firm, czyli zostaty zapeinione
wszystkie przewidziane miejsca. Docelowo w projekcie prze-
widzianych jest osiem edycji, czyli — zaktadajac, ze w kazdej
Z nich weZmie udziat minimalna liczba 10 uczestnikow — po-
moc zostanie udzielona co najmniej osiemdziesigciu firmom.
Wszystko wskazuje jednak na to, ze bedzie ich wigcej. Z racji ze
kazda ze spotek korzystajgcych z projektu ma obowigzek po-
wiadomienia o pozyskaniu kapitatu, mamy informacje, iz do tej
pory po pierwszym etapie dwie spotki pozyskaty kapitat, jed-
na firma jest na etapie konicowych negocjacji, a cztery kolejne
nadal negocjujg. Natomiast po zakonczonym niedawno drugim
etapie dwie firmy znajdujg sie w fazie negocjacji.

Czy udziat wigze sig z jaka$ opfatg?

Krzysztof Urbanski: Nie, udziat jest catkowicie bezptatny —
finansujemy w 100% szkolenia, materiaty promocyjne i udziat
w konferencji.

Jakiego kapitatu poszukujg wspierane przez Was spotki?

Krzysztof Urbanski: W pierwszym etapie najmniejsze ocze-
kiwania ksztattowaty sige na poziomie okoto 100 tys. PLN,
anajwiegksze na poziomie okoto 40 min, celem wej$cia na rynek
w USA.

Jacy inwestorzy przychodzg na konferencje?

Krzysztof Urbanski: Najczesciej sg to fundusze venture capital,
jednak wspotpracujemy rowniez ze stowarzyszeniami Aniofow
Biznesu. Zapraszamy rowniez inwestorow wskazanych przez
uczestnikow projektow.




Wizerunek w biznesie

Wizerunek — jest to cato$¢ wrazen, jakie nasuwajg sie
w zwigzku z czyja$ osobg czy firmg, produktem czy ustuga.
Ten stworzony obraz moze by¢ prawdziwy lub fatszywy oraz
moze wynika¢ zarowno z wtasnego do$wiadczenia, jak i z za-
styszanych opinii.

Wspotczesny Swiat biznesu czesto odwotuje sie do znaczenia
przystowia ,Jak cie widza, tak cie piszg” i wymaga wtasciwej
prezentacji siebie i firmy. Profesjonalni menedzerowie wiedzg,
ze sukces zalezy nie tylko od tego, co sig faktycznie robi lub
zamierza, lecz w znacznej mierze od tego, jak sie jest postrze-
ganym. Mamy ogromny wptyw na nasz wizerunek i, jak kazde
dziatanie w sferze komunikacji z otoczeniem, powinien by¢ on
dokfadnie zaplanowany.

WIZERUNEK FIRMY

Budowanie swojego wizerunku czy wizerunku firmy mozemy
dokonywac poprzez:

» funkcjonowanie wedtug okreslonych zasad i wartosci,

» stosowanie odpowiednich procedur i instrukciji,

» zatrudnianie wykwalifikowanych pracownikow,

» odpowiedni stosunek do pracownikow,

» wzorowe relacje z klientami,

» stafe podnoszenie kwalifikacji wtasnych i pracownikow,
» sprawny system badania jakoSci i reklamacji produktow,
» respektowanie przepisow prawa,

» poddawanie sig roznym formom sprawdzenia,

np. kontrole, certyfikaty jakoSci.

Atrakcyjnosc, rozwoj i sukces innowacyjnego przedsigbior-
stwa wigze sig z zarzadzaniem wizerunkiem, odpowiednig au-
toprezentacja, czesto rozumiang jako manipulacja wrazeniem.
Ksztattowanie wtasciwego wizerunku na rynku wigze sie
takze z posiadaniem marki nie tylko rozumianej jako znak
firmowy (logo), ktory staje sie rozpoznawalnym i charakte-

rystycznym elementem. Marka moze by¢ rowniez czfowiek
i jego firma.

Co zrobi¢, aby marka zaistniata na rynku? Poszukujac odpo-
wiedzi, mozna dojs¢ do spostrzezenia, ze istniejg takie firmy,
ktore kojarzg sie nam z profesjonalizmem, oraz takie, ktore
nie wzbudzajg naszego zaufania. Pozadany wizerunek mozna
stworzy¢ przez odpowiedni dobor informacji przedstawionych
we wiasciwej formie i w stosownym czasie.

Poczatkiem budowania dobrego wizerunku jest nazwa, jaka
firma przyjmuje. Powinna byc¢ tatwa do zapamigtania i kojarzo-
na z dziatalnoscig firmy. Nastgpnym krokiem jest stworzenie
oryginalnego logo firmy, o prostych ksztattach, ograniczonej
palecie barw, ktdra niesie pozytywne konotacje. Do profesjo-
nalnego wizerunku firmy potrzebna jest instrukcja uzytkowa-
nia logo, czyli zasady, co wolno, a czego nie, i jakie skutki,
chociazby prawne, moze spowodowac nieprawidtowe uzycie
tozsamosci wizualnej firmy. Ostatnim krokiem tworzenia wize-
runku jest system budowania $wiadomosci wtasnej marki na
rynku. Branding sprowadza sie do czynnosci, ktorych celem
jest polubienie naszej firmy lub produktow i powigzanie nas ze
skojarzeniami, na ktorych nam zalezy. Warto zadbac o to, aby
wartosci, ktore cenimy, byty zauwazone przez innych. Kazda
reklama, pojazd czy druk to no$nik wizerunku naszej firmy.

PIERWSZE WRAZENIE

Biznes czesto opiera sie na pozorach. To one sprawiajg, ze cza-
sami ulegamy czemus, co nie istnieje naprawde, i uznajemy
autorytet drugiej osoby tylko dlatego, ze jest np. nienagannie
ubrana. Autoprezentacja to ogromna wiadza, wazne, zeby
umiejetnie nig sterowac i wykorzystywac.

Kazdy z nas ma swoj sposob bycia, zachowania sig, ktory in-
nym podoba sie lub nie. Wobec tego, w czasie codziennych
kontaktow zawodowych z ludzmi dobrze jest wypracowac swoj
wtasny schemat postepowania, oparty na pewnych uniwersal-
nych zasadach. Jezeli w trakcie negocjacji biznesowych uda
nam sie stworzy¢ wrazenie osoby kompetentnej czy wiary-
godnej, tym samym zyskamy wieksze szanse na powodzenie
naszej transakcji.

Potencjalni partnerzy odniosg sie do nas przychylnie, jezeli
podczas pierwszego spotkania wywotamy pozytywne wraze-

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




nie. Znany w psychologii efekt pierwszego wrazenia polega na
szybkiej ocenie napotkanego pierwszy raz czfowieka i wigze
sie z wytworzeniem nastawienia emocjonalnego w postaci:
akceptuje—nie akceptuje, lubie—nie lubie. Opinig o innych for-
mutujemy w tzw. pierwszych trzech dziesigtkach:

» Pierwsze 10 sekund
» Pierwsze 10 elementow stroju i postawy

» Pierwsze 10 stow, ktore wypowiadamy

Pierwsze wrazenie silnie rzutuje na przebieg stuzbowych kon-
taktow w biznesie. Na jego podstawie ludzie formutujg wnioski,
np. o firmie, zaangazowaniu w sprawe, kompetencjach.

Oto wskazowki, ktore pomoga zbudowac dobre wrazenie:

» Kontakt wzrokowy — nie uciekajmy wzrokiem, daje to nega-
tywny przekaz i mozemy by¢ postrzegani jako osoba nie-
zdecydowana, nerwowa, niegodna zaufania. Utrzymujmy
kontakt wzrokowy przynajmniej przez okofo 60%, lecz nie
dtuzej niz 70% naszej rozmowy. Wzrok nieruchomy, ,wbi-
ty” w rozmowce, sugeruje agresje.

» Uscisk dioni — witajac sie, przekazujemy wiele informacji
na nasz temat i odwrotnie. Prawidfowy uscisk dtoni powi-
nien by¢ ciepty, serdeczny, zdecydowany i krotki, dajacy
przekaz ,jest Pan/i w dobrych rekach”.

» Potakiwanie — ma niezwykie znaczenie, wskazuje bowiem
na zaangazowanie stuchacza w rozmowe. Potakiwanie
moze mie¢ charakter zarowno werbalny (Tak, tak, Aha!),
jak i niewerbalny (kiwanie gtowa, akceptujacy usmiech).

» Pozostan sobg — wybieramy tylko te elementy stroju, po-
staw, zachowania, ktore pasujg do naszego stylu i w kto-
rych czujemy sie dobrze.

» Ubior —warto zadbac o dobry wyglad. Na nasz wzrost nic
juz nie poradzimy, ale stroj, uczesanie, makijaz i rekwi-
zyty — o tym kazdorazowo mozemy zdecydowac. Nale-
zy pamietac, ze stroj zawsze musi by¢ dostosowany do
miejsca, czasu, grupy i jej stylu. Regutg jest, ze lepiej
ubrac sie odrobing za elegancko niz odrobing za mato
elegancko. Dobrze dobrany stroj pokazuje nasze zaanga-
zowanie w prace, podkresla profesjonalizm, kompetencje
zawodowe.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30

Wizerunek w biznesie — cd.

» Pierwsze sfowa — najlepiej, aby poczatek kontaktu byt lekki
i swobodny, mozna wprowadzi¢ niebanalne powitanie. Ra-
czej nie rozpoczynamy od usprawiedliwien. Jesli zadbamy
0 to, aby w pierwszych chwilach pojawit si¢ uSmiech na
twarzy rozmowcy czy stuchaczy, wtedy prawdopodobnie
wywotali$my dobre wrazenie.

Sytuacja, w ktorej powstaje pierwsze wrazenie, wigze sie z dwo-
ma efektami:

» Efekt ,aureoli” zachodzi, wtedy gdy poczatkowe wrazenie,
jakie robimy, jest korzystne. Nasze dalsze zachowania bedg
wowczas oceniane dobrze, pojawi sig tendencja do przypi-
sywania nam pozytywnych cech.

» Efekt ,rogow” pojawia sig przy wywotaniu ztego pierwsze-
go wrazenia u innych, co skfania ich do przypisywania nam
negatywnych cech i niekorzystnego oceniania naszych za-
chowan.

Poniewaz pierwsze wrazenie opiera sig¢ na emocjach, pozostaje
dtugo w pamieci. Jesli jest ono negatywne, moze by¢ trudne
do zmiany. Ludzie szybko wyrabiajg sobie opinig, ale wolno jg
zmieniajg.

KOMUNIKACJA W BIZNESIE

Umiejetnosc skutecznego porozumiewania sie z innymi, prze-
konywania czy mowienia tak, aby nas stuchano, to podstawa
poruszania sie w Swiecie biznesu. Kreujac wtasny wizerunek
czy wizerunek firmy, warto skupic sie na jak najlepszym prze-
kazaniu innym informaciji o naszych wyjatkowych wtasciwo-
$ciach. Istniejg dwa rodzaje komunikatow: werbalne (stowne)
i niewerbalne (mowa ciata). Jesli chcemy mowic¢ do innych
w efektywny sposob, stosujmy sie do trzech podstawowych
zalecen:

» Mowi¢ w sposaob zrozumialy (stosuj jasne i zwigzte komu-
nikaty, wfasciwg i logiczng kolejnoS¢ wypowiedzi, unikaj
profesjonalnego zargonu, pompatycznych i gornolotnych
ZWrotow).

» Mowi¢ w sposob interesujacy (pokaz swoje zaangazowa-
nie, entuzjazm i poczucie humoru).




» Mowi¢ w sposob wiarygodny (podawaj konkretne przykta-  komunikacji sfownej z mowg ciata wywotuje u rozmowcy niepo-
dy, dane liczbowe, odwotuj sie do autorytetow, przedsta-  koj. Wazne wiec jest, aby zachowac spojnos$¢ pomiedzy tym, co
wiaj konkretne dokumenty). mowimy, a tym, co wyraza nasze ciato. JesteSmy osobami wia-

rygodnymi dla stuchacza, tylko wowczas gdy nasze stowa po-
twierdzajg gesty, ktore wykonujemy. Kiedy sygnaty niewerbalne

Komunikacja niewerbalna jest wieloznaczna i ma odmienng po- przeczg stowom, jakie wypowiadamy, wowczas stuchacz zdaje

sta¢ w rdznych kulturach i grupach spotecznych. Niezgodnos¢ sie na kanaty wizualne, traktujac je jako bardziej wiarygodne.

Albert Mehrabiana twierdzi, iz to, w jaki sposob jesteSmy postrzegani przez innych ludzi, zalezy tylko w 7% od tresci, ktore
mamy do przekazania. W 38% zalezy od gfosu i jego modulacji. Natomiast az w 55% na nasz odbior przez innych wptywa
mowa ciafa. Zatem warto zadbac takze o sferg komunikacji niewerbalnej, mocno istotnej w ksztattowaniu naszego bizneso-
wego wizerunku. Wazna wiec jest:

» Pogodny wyraz twarzy — nalezy pamigtac gtownie » Wszelkie gesty otwarte — otwarte dtonie i ramio-

0 usmiechu. Wtedy znacznie szybciej zjednamy sobie na kojarza sie z prawda, lojalnoscig i otwartoscia.
naszego rozmowce, roztadujemy napiecie i zyskamy Najlepiej wykonywac gesty poziome na wysokosSci
pozytywny wizerunek. swojego pasa. Chowanie rak do kieszeni, za siebie,

krzyzowanie ramion czy zaciskanie piesci kojarzy sie
negatywnie. To sygnat, ze druga osoba co$ ukrywa,
nie mowi wszystkiego, zapiera si¢ w sobie lub nie
czuje sie bezpiecznie.

» Gesty wzmacniajgce to, co méwimy — sg dodatko-
wymi niewerbalnymi sygnatami wysyfanymi przez
rozmowce, ktore majg na celu podkreslenie niekto-
rych czesci wypowiedzi oraz uwiarygodnienie jej

znaczenia.
» Postawa otwarta — swobodna, wyprostowana posta- » Mowic naturalnym gtosem — sita gtosu, tempo mowy

wa ciafa z lekko pochylonym tutowiem w strong mo-
wigcego — moze bardzo nam pomoc w pozyskaniu
sympatii odbiorcow.

Postawa wyrazajgca pewnosc¢ siebie i profesjonalizm
— istotne, ale nie gwattowne zmiany pofozenia ciafa,
wyprostowane plecy, broda lekko uniesiona, sprzyja-
ja wrazeniu pewnosci siebie, kompetencji i profesjo-
nalizmu mowcy, ktore pojawia sie u odbiorcy.

moga wskazywac na pewnosSc siebie, emocjonal-
ne zaangazowanie. Wysokos¢ gtosu tworzy nastroj
(przyjemnie — nieprzyjemnie, rzeczowo — infantylnie).
Sita gtosu musi byé dopasowana do pomieszczenia
i liczebno$ci uczestnikow spotkania.

» Zmieniac intonacje i ton gfosu — intonacja (modulacja
gfosu) moze byC pewna, przyjazna i spokojna badz
rzeczowa lub wroga. Dobrze jest postarac sie o wy-
mowng melodie gfosu.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




STREFA DYSTANSU SPOtECZNEGO

Wtargniecie w czyja$ sfere osobista moze wywotac niechec,
agresje, wycofanie sie.

Istniejg okreslone kulturowo i psychologicznie odlegfosci po-
migdzy rozmowcami, ktorych naruszac nie wolno, bo zaburza
to dobrg jakosc¢ kontaktu i negatywnie wptywa na nasz wize-
runek. Strefy kontaktu z drugim czfowiekiem mozna podzieli¢
nastepujaco:

Wizerunek w biznesie — cd.

» strefaintymna: do 0,5 m

» strefa osobista: od 0,5 do 1,30 m
(kontakty spoteczne i towarzyskie)

» strefa spoteczna: 1,30 do 3,5 m
(odlegto$¢ zachowywana wobec nieznanych nam 0sob)

» strefa publiczna: od 3,5 m (te odlegtos$c¢ staramy sie zacho-
wac, mowiac do wiekszej liczby 0sob)

Opanowanie mowy ciafa pozwala na wysytanie wtasciwych
sygnatow, a takze na trafne odczytywanie sygnatow wysy-
tanych przez rozmowce i odpowiednie korygowanie swojego
zachowania.

Wizerunek w biznesie powinien by¢ kompletny, spojny i praw-
dziwy, aby byt przekonujacy.

Nieustanne zarzadzanie wizerunkiem przyczynia sie do po-
strzegania nas jako dynamicznych, tworczych oraz innowacyj-
nych, co dodatkowo sprzyja silnej pozycji na rynku.

Jednak kluczem do budowania dobrej marki pozostaje poste-
powanie w zgodzie z wiasnymi wartosciami, przekonaniami
i zasadami.

Kreowanie wizerunku nie sprowadza sie wytacznie do gry po-
zorow, jest takze umiejetnoscig bycia odbieranym przez innych
jako osoba, ktorg jestesmy w rzeczywistosci.

Autorka: Renata Apolinarska-Kozar
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Fundusze venture capital — partner
otwarty na innowacyjne przedsiewziecia

1. Venture capital jako zrodto finansowania

przedsiewziec

Przedsiebiorcy na rdznych etapach rozwoju projektow spoty-

kaja sie z dylematem, jak zdobywac srodki na dalsze finanso-

wanie. Dylemat ten pojawia sie zazwyczaj w jednej z alterna-
tywnych odston:

a) W wersji optymistycznej, gdy jest to dylemat, czy rozwoj
ma by¢ organiczny, czy tez skokowy dzigki znacznemu do-
finansowaniu.

b) W wersji pesymistycznej, gdy dylemat dotyczy mozliwosci
znalezienia finansowania, w przeciwnym razie przedsie-
wzigcie upadnie.

W zaleznos$ci od wymienionych wariantow oraz od etapu roz-

woju przedsiewzigcia i kwoty potrzebnego kapitatu dostepne

sg zroznicowane drogi jego pozyskania. Najwazniejsze z nich

zostaty przedstawione w tabeli 1.

Tabela 1: Wybrane zrodta finansowania przedsiewzig¢

Finansowanie typu venture capital najtatwiej scharakteryzo-
wac, przedstawiajac jego gtowne cechy:

Finansowanie typu equity (wtascicielskie)

Wysokie ryzyko inwestycji

Inwestowanie w przedsigbiorstwa na wczesnym etapie rozwoju

Inwestowanie w przedsigbiorstwa o potencjalnej wysokiej stopie zwrotu VC
Dostarczenie tzw. warto$ci dodanej (know-how w biznesie)

Diugoterminowy charakter inwestycji

Dochdd gtéwnie z zyskéw kapitatowych

Zeby uniknaé niejednoznacznos$ci w rozumieniu pojeé, naleza-
toby rowniez wyjasnic, czym finansowanie venture capital (VC)
rozni sig od finansowania private equity (PE) oraz od Aniofow
Biznesu (ang. Business Angels — BA).

W duzym uproszczeniu mozna stwierdzic, iz finansowanie typu

wiasne oszczednosci LJriends and family” business angels

karty kredytowe leasing

kredyt kupiecki kredyty i pozyczki
linie kredytowe obligacje
mezzanine pre — IPO

venture capital

private equity
zyski zatrzymane

IPO

Zrédto: opracowanie wiasne

W tej czeSci opracowania skupimy sie na finansowaniu przed-
siewzigC przez fundusze venture capital. Ten rodzaj inwestyciji
definiowany jest w nastepujacy sposob:

Kapitat wtasny wnoszony na ograniczony okres przez inwesto-
row zewnetrznych do matych i Srednich przedsigbiorstw dys-
ponujacych innowacyjnym produktem, metoda produkciji badz
ustuga, ktore nie zostaty jeszcze zweryfikowane przez rynek,
a wiec stwarzajg wysokie ryzyko niepowodzenia inwestycii, ale
jednoczesnie w przypadku sukcesu przedsiewziecia, wspoma-
ganego w zarzadzaniu przez inwestorow, zapewniajg znaczacy
przyrost wartosci zainwestowanego kapitatu, ktory jest realizo-
wany przez sprzedaz udziatow.

Zrédfo: Weclawski J., Venture Capital nowy instrument finansowania przedsie-
biorstw, Wyd. PWN, Warszawa 1997

private equity dotyczy przedsigwzig¢ na pozniejszym etapie
rozwoju niz VG (firmy majace stabilng pozycje na rynku, finan-
sowanie ekspansji), a warto$¢ pojedynczej inwestycji fundu-
szy PE jest wyzsza niz funduszy VC.

Aniotowie Biznesu to najczesciej zamozni biznesmeni z du-
zym doSwiadczeniem biznesowym, ktorzy za pomocg swoje-
go kapitatu i doSwiadczenia moga wesprzec¢ projekty na bar-
dzo wczesnym etapie rozwoju.

2. Vlenture capital — jak podjac decyzje

0 rozpoczeciu rozmow?

Kazdy przedsigbiorca przed decyzjg, o ktore zrodto finanso-
wania si¢ ubiegac, powinien szczegotowo rozwazy¢ wszyst-
kie wady i zalety danego zrodta finansowania. W przypadku
finansowania venture capital wybrane zalety i wady zostaty
przedstawione w tabeli 2.
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Tabela 2: Zalety i wady finansowania typu venture capital

ZALETY

Mozliwosé realizacji ryzykownych przedsiewzigé bez
stosownych zabezpieczen.

Finansowanie kapitatem wtasnym poprawia ptynno$¢
przedsigbiorstwa.

Stosunkowo niskie koszty procesu pozyskania kapitatu.
Pomoc doswiadczonych pracownikow funduszu

w zarzadzaniu (strategia, kontakty, know-how, motywacja).
Poprawa wizerunku firmy.

Dyskrecja odno$nie do plandw rozwoju firmy.

WADY

Bardzo drogie zrodio kapitatu.

Brak mozliwo$ci transferu branzowego know-how.
Czasowe zaangazowanie kapitalu wysokiego ryzyka

(z gory planowana dezinwestycja).

Koniecznos¢ podzielenia sie ,wtadza”.

Ryzyko przejecia kontroli nad firma przez podmiot
niezainteresowany realizacja dotychczasowej strategii.
Restrykcyjne warunki inwestycyijne.

Zrédfo: opracowanie wiasne

W przypadku skfaniania sie ku finansowaniu projektu przez
fundusze venture capital przed ostateczng decyzjg o rozpocze-
ciu rozmow z wybranym funduszem kazdy przedsigbiorca po-
winien zweryfikowac, czy spetnia wszystkie kryteria przedsta-
wione na rysunku 1, ktore powinny sktadac sie w jedng cato$c¢.

Przedsigbiorca zgtaszajacy sie do fun-
duszu musi mie¢ jasno sprecyzowang
strategie. Jego pomyst, idea, sposob
osiggniecia zaktadanych wynikow finan-
sowych, pozycji rynkowej powinien zo-
stac przettumaczony na jezyk finansow
za pomoca biznesplanu.

kowzrostowym

Wielkos¢ kapitatu, jakg przedsie-
biorca chce pozyskaé na realizacje
projektu, sektor, w ktorym dziata
lub rozpocznie dziatalnos¢ spotka,
oraz etap rozwoju spotki muszg byé
zbiezne ze strategig inwestycyjng
funduszu.

Przedsiewzigcie musi by¢ w stanie
generowac przynajmniej 25% roczng
stope zwrotu oraz dziata¢ na wyso-
rynku, a do$wiad-
czenia menedzerskie zespofu zarza-
dzajacego powinny uprawdopodob-
ni¢ realizacje zatozonej strategii.

Przedsigbiorca musi mie¢ $wiadomosé, ze
fundusz jako wspotwtasciciel bedzie zadat
praw korporacyjnych, a czasami rowniez
realnego wptywu na zarzadzanie.

Dopiero po analizie wymienionych elementow i mentalnej ich
akceptaciji nalezy podjac kolejne kroki, aby skontaktowac sig
z funduszem i rozpoczac rozmowy o0 potencjalnej transakcji.

etap rozwoju

inwestycji

wielkos¢
inwestycji

czas trwania

inwestycj oczekiwana

stopa zwrotu

Rysunek 1: Kryteria do spetnienia przed podjeciem decyzji o rozpoczeciu rozmow z funduszem venture capital

Zrédfo: opracowanie wiasne

3. Venture capital — jak przejS¢ przez

proces inwestycyjny?

Modelowy proces inwestycyjny funduszu VC zostat przed-
stawiony na rysunku 2. Nalezy pamietac, iz w zaleznosci od
funduszu, przedsigwziecia czy okolicznoSci zewnetrznych
proces ten moze rozni¢ sie od procesu modelowego (kolejno-
S$cig elementow, czasem trwania poszczegolnych faz procesu
czy pominieciem/dodaniem elementéw). Na rysunku 2 zostat
przedstawiony pogladowy model przebiegu transakcji.
Oceniajac potencjalng spotke portfelow, fundusz szczegding
wage przyktada do osob zarzadzajacych/lideréw przedsie-
wziecia. Niejednokrotnie jest to gtowny element decydujacy
0 przyjeciu lub odrzuceniu projektu. Pozostate kryteria oceny
zostaty przedstawione w tabeli 3.

Rysunek 2: Model procesu inwestycyjnego venture capital

L oGmiesey
Nadestanie projektu — prezentacja lub streszczenie biznesplanu
Biznesplan wraz z projekcjami finansowymi
Wstepna analiza nadestanych materiatow
Spotkanie w celu wyjasnienia powstajacych pytan
Wstepna decyzja funduszu o zaangazowaniu sie w projekt
Dopracowywanie koncepcji pomystu
Proces due diligence (biznesowy, prawny, finansowy,
technologiczny)

Term sheet i negocjacje
Umowa inwestycyjna

Przekazanie Srodkow

Monitoring
Ewentualne kolejne rundy inwestycji
Wyj$cie z inwestycji

Zrédfo: opracowanie wiasne 37 lat
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Tabela 3: Wybrane kryteria oceny projektow przez fundusze Venture Capital

Management

Rynek / model bizgesowy

©0
&

DN/

Oczekiwana stopa zwrotu

7

Wtasciwy management (zespot
zarzadzajacy) jest kluczowym
czynnikiem sukcesu inwestycji —

= doswiadczenie branzowe,
= przedsiebiorczosc,
= koncentracja na sukcesie

powinien miec nastepujace cechy:

Obszar dziatalno$ci projektu powinien
by¢ wysokowzrostowy lub model
biznesowy firmy na tyle unikatowy

i specyficzny, aby istniata mozliwo$¢
uzyskania wysokiego poziomu wzrostu
wartosci spotki w perspektywie
Srednioterminowej 3—7 lat.

Celem funduszu jest uzyskanie
ponadprzecietnej stopy zwrotu

z zainwestowanych srodkow

w ciggu 3—7 lat. Jest to mozliwe,
kiedy cena wejscia do projektu jest
atrakcyjna, spotka bedzie posiadata
przedsigbiorczy management oraz

przedsigwzigcia (jedyny lub
dominujacy projekt).

unikatowy model biznesowy, a rozwoj
spotki zostanie przeprowadzony
W Sposob optymalny.

Zrddto: opracowanie wiasne

4. \lenture capital — najczesciej

popetniane biedy przez przedsigbiorcow

Niestety, przedsigbiorcom nie udaje sie unikng¢ btedow pod-
czas kontaktow z funduszami venture capital. Niejednokrotnie
sg to drobne btedy niewptywajace na cafoksztatt oceny, ale
zdarza sie, ze sg to btedy, ktdre przekre$lajg projekt w oce-
nie funduszu i uniemozliwiajg prowadzenie dalszych rozmow.
Warto wiec przeanalizowa¢ najczesSciej popetniane bfedy, aby
skutecznie unikac ich w przysztych kontaktach z funduszami.

Tabela 4: Najcze$ciej popetniane biedy przez przedsigbiorcow
w kontaktach z funduszami venture capital

Btedy merytoryczne

= Bezkrytyczne podejscie do projektu — wg przedsigbiorcy projekt nie
ma sfabych stron, z otoczenia nie ptyng zadne zagrozenia;

= Brak $wiadomosci istnienia konkurencii;

= Plany finansowe nie sg przemyslane, sg niespojne — przedsigbiorca
nie potrafi ich obronic;

= Brak zafozen do prognoz finansowych;

= Brak przedstawienia kwoty inwestycji wraz z doktadnym uzasad-
nieniem jej przeznaczenia.

Biedy wizerunkowe

= Przedsigbiorca uzywa zbyt technicznego jezyka, specyficznego dla
branzy projektu;

= Przedsigbiorca nie jest przygotowany do odpowiedzi na pytania
funduszu;

= Przedsigbiorca nie pamigta informacji przedstawionych w bizne-
splanie — co najczesciej 0znacza, ze biznesplan nie byt przygotowy-
wany przez przedsigbiorce;

= Dokumenty sg przygotowane niedbale:
— brak dbatosci o estetyke,
— brak dbatosci o poprawnosc tekstu;

= Brak precyzji;

= Naleganie na NDA przed ujawnieniem podstawowych informacii.

Zrédfo: opracowanie wiasne

9. Venture capital — przyktady sukcesow

na swiecie i w Polsce

Podsumowujgc temat wspotpracy przedsiebiorcow z fun-
duszami venture capital, istotne jest pokazanie, co z takiej
wspotpracy moze wyniknac¢. Nie wszyscy wiedza, ze by¢
moze nie bytoby dzi$ Skype, Google, Sphinx, Burger King
i wielu innych bardzo znanych marek, gdyby nie rozpoczecie
przez zatozycieli projektow wspdtpracy z funduszami VC/PE
czy Aniotami Biznesu na odpowiednim etapie rozwoju projek-
tu. Wiele z tych projektow nie miatoby szans rozwingc¢ sie na
skale Swiatowg czy krajowa, gdyby nie odpowiednie wsparcie
kapitatowe i merytoryczne ze strony funduszy. Niech przy-
toczone przyktady bedg drogowskazem dla przedsigbiorcow,
w jaki spos6b wykorzysta¢ wspotprace z funduszami VG, aby
Wasze projekty staty sie liderami na miare kraju, regionu lub
Swiata.

Tabela 5: Przyktady inwestyciji VC/PE na $wiecie

SKYPE

GOOGLE

W 2003 roku Niklas Zennstrom
i Janus Friis i Johan Gorecki
stworzyli internetowy komunika-
tor, ktory umozliwiat potaczenia
gtosowe przez Internet. Wspar-
cie finansowe ze strony inwesto-
row prywatnych oraz funduszy
VC pomogto spdice osiagnaé
globalny sukces. Wkrotce po-
tem Skype zostat sprzedany do
Ebay za 4,3 mld USD, a fundu-
sze zrealizowaty jedng ze swoich
najlepszych inwestycii.

Zrédfo: www.privateequity.pl.

Spotka zatozona w 1998 r. przez
studentow Uniwersytetu Stanfor-
da, oferujgca w Internecie nowaq
wyszukiwarke internetowg. Rok
pozniej spotka pozyskata finan-
sowanie ze strony funduszu VC
w wysokosci 25 min USD. Dzi$
warto$¢ rynkowa Google prze-
kracza 85 mid USD.

Zrédto: www.privateequity.pl.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30
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Tabela 6: Przykfady inwestycji VC/PEw Polsce

W POLSCE

BANKIER.PL S.A.

TRAVELPLANET.PL S.A.

Polski Portal Finansowy Bankier.pl powstat w 2000 r. z inicjatywy
funduszu MCI Management oraz kilku 0s6b indywidualnych jako
pionierskie przedsiewzigcie w zakresie finansow w Internecie.
Bankier.pl to obecnie jeden z czotowych finansowych portali
informacyjnych, ktory jest takze niezaleznym posrednikiem i do-
radcg finansowym w polskim Internecie. W 2006 roku Bankier.pl
zadebiutowat na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
a fundusz czesciowo wyszedt z inwestycji. W 2009 roku nasta-
pito catkowite wyjscie funduszu MCI z inwestycji, zapewniajac
wewnetrzng stopg zwrotu na poziomie ponad 30%, co stanowi
ponad 4,7 x zainwestowany kapitat.

Zrédto: www.privateequity. pl, www.mci.pl.

Travelplanet.pl jest obecnie najwigkszym internetowym biurem
podrozy w Polsce notowanym na Gietdzie Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie. Fundusz MCI Management zainwestowat
w Travelplanet w 2000 r., kiedy to projekt byt tylko przedsta-
wionym funduszowi pomystem. W 2005 r. fundusz czesciowo
wyszedt z inwestycji w procesie oferty publicznej na GPW, reali-
zujac na tej inwestycji Srednioroczng stope zwrotu przekraczaja-
cg 100%. Do grupy Travelplanet naleza m.in.: Aero.pl — serwis
sprzedazy biletow lotniczych, Hotele24.pl — serwis pozwalajacy
rezerwowac miejsca w hotelach.

Zrédfto: www.privateequity. pl.
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Rysunek 3: Przyktady inwestycji VG/PE w Polsce i na $wiecie
Zrédfo: opracowanie wiasne
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Anioty Biznesu

czekajg na ciekawe start-up

Anioty Biznesu to prywatni inwestorzy, najczesciej przed-
siebiorcy na biznesowej emeryturze, ktorzy zdobyli do-
Swiadczenie, prowadzac wtasng firme, i chcg ulokowac swoj
kapitat w projekty rokujace osiggniecie duzej stopy zwrotu.
Przedsigbiorstwa bedace we wczesnych fazach rozwoju,
szczegolnie start-up, borykaja sie zwykle z problemami fi-
nansowymi.

Statystyki wskazujg, ze w wigkszosci innowacyjnych projek-
tow zasoby wtasne pomystodawcy, a takze Srodki pozyskane
od rodziny i przyjaciot, ulegajg wyczerpaniu, gdy kornczg sie
badania nad produktem. Aby ich praca nie poszta na mar-
ne, potrzebujg dokapitalizowania z zewnetrznego zrodta.
W takich przypadkach banki nie chcg udzielic wsparcia ze
wzgledu na brak zabezpieczen i historii kredytowej oraz duze
ryzyko.

Z kolei fundusze venture capital nie sg zainteresowane sto-
sunkowo matymi projektami — wymagajgcymi mniej niz
5 min zt. Wynika to miedzy innymi z duzych kosztow prze-
prowadzenia profesjonalnej wyceny firmy oraz analizy due
diligence.

Rozwigzaniem staje sie¢ wtedy pomoc Aniotow Biznesu, kto-
rzy oferujg kapitat (Srednio 150 tys. — 5 miIn zf) oraz pomoc
w zarzadzaniu firmg, kontakty w branzy i doswiadczenie.
Petnig oni role mentordw, ktorzy wskazujg najlepsze kierunki
rozwoju projektu. Ponadto nie wymagajq tak szczegotowej do-
kumentacji jak fundusze VC.

Czesto kluczowym czynnikiem decydujacym o zaangazowaniu
kapitatowym inwestordw sg odpowiednie cechy przedsiebiorcy,
ktore pozwalajg uwierzy¢ w jego projekt. To bardzo charaktery-
styczny element filozofii Aniotow Biznesu — inwestujg oni nie tylko
w pomyst, ale takze w jego tworce. Czesto decydujgcym czynni-
kiem jest wfasnie silny, zaangazowany i zdeterminowany zespot,
z ktorym czujg ,chemie”, wiez wrozgcg dobrg wspotprace.

Cheé osiggniecia zysku z inwestycji jest bowiem jedng z kilku
motywacji popychajgcych zamozne osoby do zostania Aniotem
Biznesu. Znaczng wage przykiadajg oni takze do utrzymywania
aktywnosci w biznesie, przyjemnosci z tworzenia nowych firm,
samorealizacji, pogtebiania wtasnych doswiadczen, nawigzy-
wania kontaktow biznesowych oraz mozliwosci dzielenia sig
swojg wiedzg i doSwiadczeniem.

Potrzeby /V
kapitatowe
A IPO
WysEkie Private /
e Equity
> g
Venture
e Capital oo
Business ol -
Luka kapitatowa
- Angels
.......... INJOMI, w7
przyjaciele, el .
L e Niskie
rodzina e ryzyko
/ ) Czas
Seed Start-up Weczesny wzrost Ekspansja
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Aniofy Biznesu czekajg na ciekawe start-up — cd.

Anioty inwestuja dfugookresowo w przedsiewzigcia, w ktorych
wyjscie z inwestycji nastepuje Srednio po 3-6 latach. W za-
mian za kapitat i wsparcie merytoryczne obejmujg zazwyczaj
pakiet mniejszosciowy udziatow w nowej firmie. W Polsce jego
wielko$¢ zazwyczaj ksztattuje sie w przedziale 20-45%. Jest
ona ustalana indywidualnie.

Chcac by¢ aktywnym cztonkiem zespotu i petni¢ czynng role
w zarzadzaniu przedsigbiorstwem, obejmujg najczesciej funk-
cje cztonka rady nadzorczej, rzadziej doradcy, obserwatora lub
cztonka zarzadu.

Po uptywie zafozonego czasu, gdy spotka sie rozwinie, naste-
puje wyjscie Aniota z inwestycji, najczesciej poprzez sprzedaz
udziatow pomystodawcy, inwestorowi branzowemu lub fundu-
szowi venture capital. Rzadko odbywa sie to poprzez wejscie na
gietde. Aniot Biznesu, angazujac sie w projekt, Swiadomie rezy-
gnuije z biezacych zyskow. Sg one realizowane podczas wyjscia
kapitatowego jako pochodna wzrostu wartosci rynkowej firmy.

Za miejsce powstania idei Aniotow Biznesu, w dzisiejszym
tego stowa znaczeniu, uznawana jest Dolina Krzemowa. In-

westorzy, ktorzy zarobili na akcjach firm wysokich techno-
logii, poszukiwali tam mozliwoSci inwestowania w projekty
z duzym potencjatem zysku, nawet kosztem wysokiego ry-
zyka.

Ciekawostka jest, ze pierwszg inwestycje wspierang przez
kapitat prywatny odnotowano juz w XVII wieku i jej wtasnie
zawdzieczamy powstanie telefonu. A.G. Bell otrzymat $rodki
na badania nad telegrafem od znajomego prawnika oraz od
handlarza skorami, ktorzy dostrzegli w projekcie potencjat
i uznali go za okazje do zarobku.

Rowniez H. Ford na poczatku XX wieku pozyskat kapitat od
zamoznej osoby prywatnej na prace nad koncepcjg samo-
chodu i budowe prototypu. Istnieje szereg przyktadow przed-
siewzieC, ktore wiele lat temu zaczynaty jako mate, czesto
jednoosobowe, innowacyjne firmy, a dzieki zastrzykowi finan-
sowemu kapitatu prywatnego odniosty wielki sukces.

Dzi$ wiele z nich dziata na skale globalng, np. Google, Skype,
Starbucks, Dell, Yahoo!, Apple Computer, Amazon.com, The
Body Shop oraz wiele innych.

NAZWA ZAKRES DZIAtALNOSCI WYSOKOSC KAPITALU ZWROT Z KAPITALU
POCZATKOWEGO DLA ANIOLOW
0D ANIOtA BIZNESU BIZNESU
Apple Computer Sprzet komputerowy 91 tys. USD 154 min USD
Amazon.com Sklep internetowy 100 tys. USD 26 min USD
Blue Rhino Montaz cylindrow propanowych 500 tys. USD 24 min USD
Lifeminders.com Serwis internetowy 100 tys. USD 3 min USD
Body Shop Sprzedaz produktow higienicznych | 4 tys. GBP 42 min GBP
ML Laboratories Leczenie chorob nerek 50 tys. GBP 71 min GBP
Google Wyszukiwarka komputerowa 100 tys. USD 80 mld USD

Zrédfo: K. Brzozowska, Business angels na rynku kapitatowym, Warszawa 2008
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Klasycznym przykfadem inwestycji Aniotow Biznesu w start-up dziatajacy obecnie na skale globalng jest Amazon.com.

Cena/akcja
[USD]

1994 Zatozyciel

0,001 lipiec-listopad

Amazon.com (1994-1999)

Jeff Bezos tworzy Amazon.com: inwestuje 10 000 USD i pozycza 44 000 USD

1995 Rodzina
0,172 luty-lipiec Rodzice zatozyciela inwestujg w sumie 245 000 USD
1995 Anioty Biznesu
0,129-0,333 sierpien—grudzien Dwach ,Aniotow Biznesu” inwestuje 54 408 USD
1996 Syndykat ,,Anioféw Biznesu”
0,333 styczen—-maj 20 BA inwestuje w sumie 937 000 USD (przecigtnie 46 850 USD na osobg)
1996 Rodzina

0,333 maj Rodzenstwo zatozyciela inwestuje 20 000 USD

1996 Private Equity/Venture Capital
0,234 czerwiec Dwa fundusze PE/VC inwestujg w sumie 8 min USD

1997 Initial Public Offering

0,18 maj Trzy min akeji — 49,1 min USD
0,521 1997-1998 Sprzedaz obligacji

(exercise price na warrantach dtuznych)

1,327.50
(uwzglednia dwa stock splits)

Wykres pokazuje skrocong historie firmy — jak wygladaty kolejne
rundy finansowania przedsiebiorstwa od poczatku jego istnienia
do potowy 1999 roku. Widoczny jest tu standardowy schemat
finansowania: na poczatku wykorzystywane sg wtasne oszczed-
nosci i kapitat cztonkow rodziny, kolejne potrzeby kapitatowe za-
spokajane sg przez Aniotow Biznesu, a gdy ich zasoby stajg sie
niewystarczajace — dodatkowo przez syndykat Aniofow. Gdy firma
osiggneta juz dojrzatos¢, pozyskano srodki od funduszy private
equity/venture capital. W kolejnej fazie spotka weszta na gietde.

W Polsce dotychczas oficjalnie powstato okoto 30 firm zasilo-
nych kapitatem Aniotow Biznesu. Trudno ustalic¢ te liczbe precy-
zyjnie, poniewaz poza zrzeszonymi inwestorami na polskim ryn-
ku funkcjonuje wielu anonimowych Aniotow, ktorych inwestycje
nie s ujawniane. Jednak mimo ze firmy te dziatajg stosunkowo
od niedawna, juz staty sie rozpoznawanymi markami.

Mozna tu wymienic:

» Apeiron Synthesis — start-up komercjalizujgcy najnowocze-
$niejsze rozwigzania w obszarze chemii (metateza olefin);

» Medical Algorithmics — producent i dystrybutor urzadzen do
monitoringu pracy akcji serca w trybie rzeczywistym;

grudzien’97-maj’98

Pozyskanie 326 min USD w celu sptaty zadtuzenia
i dalszej ekspansiji

1999
kwiecien

»  Ozumi Films —firma producencka zajmujaca sie w szczegol-
nos$ci obstugg produkcji zagranicznych oraz koprodukcjami,
zarowno fabularnymi, jak i dokumentalnymi;

» ANT Industrial Software Systems — to firma zajmujaca sie
rozwojem i sprzedaza oprogramowania do integracji auto-
matyki przemystowej — systemu ANT Insight;

» Falshbook.pl — wydawnictwo specjalizujace si¢ w poradni-
kach biznesowych i samorozwojowych;

» Legic Kompania Importowa Débr Luksusowych Sp. z 0.0.;

» W biegu cafe — nowoczesna formuta barow kawowych;

» Golden Egg — niezalezni doradcy finansowi.

Wszystkie wymienione firmy powstaty dzigki Aniotom Biznesu
zrzeszonym w Lewiatan Business Angels.

W potowie 2008 roku w Europie istniato 297 sieci Aniotow Bizne-
su. Ich liczba wzrosta od 1999 roku ponad czterokrotnie. W Pol-
sce w potowie 2009 roku istniato ich 7, pierwsza z nich powstata
w roku 2003. Inwestycje Aniotow notujemy od poczatku lat 90.
Jednak dopiero w ciggu ostatnich lat rynek ten sie ozywia. Zgta-
sza sie wiecej pomystodawcow, ale rowniez coraz wigcej Aniotow
chce przystepowac do sieci.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




Aniofy Biznesu czekajg na ciekawe start-up — cd.

Oferujg one wiele ustug, m.in. takich jak:

» ocena projektow inwestycyjnych i przedstawienie ich
potencjalnym Aniotom Biznesu,

» szkolenie przedsigbiorcow przygotowujace do transakcji,

» pomoc i posrednictwo w negocjacjach przedsigbiorcy
z inwestorem,

» organizacja wydarzen, konkursow, seminariow
i warsztatow majgcych podnosi¢ Swiadomo$¢ spoteczng
o istnieniu i zaletach tej formy finansowania,

» szkolenie i poszukiwanie inwestorow,

» tworzenie konsorcjow na okreslone projekty,

» posrednictwo w kontaktach z doradcami, analitykami.

Anioty Biznesu, decydujgc sie na wejscie kapitatowe w okreslo-
ny projekt, szczegolng wage przywigzujg do kilku kluczowych
czynnikow.

Nalezg do nich gtownie:

silny, doSwiadczony i zdeterminowany zespot
skalowalnos¢ — mozliwoSc szybkiego i stosunkowo
,taniego” rozszerzenia dziatalnosci

potencijat szybkiego wzrostu

ochrona wtfasno$ci intelektualnej

przewaga konkurencyjna

realne prognozy finansowe

dobre przygotowanie wszelkich danych o projekcie,
znajomos$¢ rynku i konkurencii.

\ A 4

vVVvVVvVYVYyYY

Do sieci Aniotow Biznesu kazdego miesigca docierajg dziesiat-
ki projektow. Wiele z nich nie ma szans na pozyskanie inwe-
stora, poniewaz zawierajg podstawowe btedy. Anioty Biznesu
nie sg zainteresowane projektami niemajacymi cechy skalo-
walnosci.

Aby mdc zrekompensowac sobie ryzyko inwestyciji w tak ryzy-
kowny projekt, musi on mie¢ potencjaf, by przynies¢ inwesto-
rowi zwrot co najmniej kilku-, kilkunastokrotny. Jest to mozliwe
tylko w odniesieniu do przedsigwziec, ktore nie potrzebujg du-
zych nakfadow czasu i pieniedzy, aby moc szybko i na szero-
ka skale rozwing¢ swojg dziatalno$¢. Wielu pomystodawcow,
przygotowujac projekt, opiera sie takze na zbyt optymistycz-
nych zafozeniach, przez co ich analizy sg mato realne.

Spotyka sie takze zle przygotowane projekty — jedne nadmier-
nie koncentrujg sie na liczbach, przez co umyka gtowne prze-
sfanie, inne majg promocyjny charakter, skupiajg sie wytacznie
na zaletach przedsiewzigcia, a nie dostarczajg konkretnych
informaciji.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30

Zdarzaja sie i takie, w ktorych widac stabe przygotowanie pro-
jektu lub zespotu, brak znajomosci rynku docelowego i praw
nim rzadzacych. Czesto projekty zawierajg genialne pomysty,
ale przedsigbiorcy sami nie wiedzg, jak mogliby na nich za-
robic. Zdarza sie takze, ze zespot nie ma odpowiedniego wy-
ksztatcenia, przygotowania lub umiejetnosci, by poprowadzi¢
takie przedsiewzigcie.

Wielu pomystodawcow nie rozumie idei wspotpracy z Anio-
tami Biznesu, s3dzi, ze jest to rodzaj grantow bezzwrotnych,
nie chce dzieli¢ sig z nikim sukcesem, zapominajgc, ze sami
prawdopodobnie nie byliby w stanie rozwingc firmy. Wiele pro-
jektow wymaga takze zbyt matego (ponizej 100 tys. zf) lub zbyt
duzego finansowania (powyzej 5 min zt).

Poszukujesz Aniota Biznesu dla swojego
przedsigewziecia? Blizsze informacje dostepne sg
na stronie www.lba.pl i pod numerem telefonu
+48 22 565 18 18

Autor: Jacek Bfonski




Alternatywne zrodia
finansowania dla mafych i Srednich przedsiebiorstw

Gfowng barierg rozwoju matych i $rednich przedsigbiorstw jest
utrudniony dostep do kapitatu. Przedsigbiorcy planujacy pozy-
skanie kapitatu czesto koncentrujg sie jedynie na kredycie ban-
kowym. Uzyskanie tego rodzaju finansowania wymaga jednak
zabezpieczen i nie zawsze jest mozliwe. W konsekwencji wiele
przedsiebiorstw rezygnuje z inwestyciji. Powstaje pytanie — czy
na odmownej decyzji banku musi zakonczyc si¢ proces pozy-
skania kapitatu? Odpowiedz brzmi ,nie” — na rynku istnieje wie-
le alternatywnych mozliwosci finansowania, takich jak: emisja
obligacji, pozyskanie inwestora finansowego (private equity/
venture capital), mezzanine, emisja publiczna akcji i debiut na
Giefdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Decyzja o sposobie finansowania

Zrédta finansowania réznig si¢ od siebie czasem, w jakim takie
finansowanie mozna pozyskac, oraz ryzykiem — zaréwno dla
przedsiebiorcy, jak i dla podmiotu udzielajgcego finansowania.

Najszybciej i najtatwiej mozna pozyskac finansowanie biezg-
cej dziatalnosci oraz aktualnie realizowanych inwestycji, gdyz
z tego typu kapitatem wigze sie niskie ryzyko dla podmiotu
udzielajacego finansowania. Finansowanie biezacej dziatalno-
$ci niemal natychmiast przektada sie na wzrost przeptywow
finansowych przedsigbiorstwa i mozna je fatwo zabezpieczyc.
Trudniej jest pozyska¢ kapitat na przeprowadzenie inwestycji
dtugoterminowej lub akwizycji innego przedsiebiorstwa, gdyz
efekty tych inwestycji sg obarczone podwyzszonym ryzykiem
i moga byc¢ one przesunigte w czasie. W zwigzku z tym row-
niez proces pozyskania finansowania jest dtuzszy, a instytucje
finansujgce czesto wymagajg od przedsigbiorcy duzych zabez-
pieczen.

Wybierajagc metode finansowania, nalezy wzigé pod uwage
takie uwarunkowania, jak aktualny stan rozwoju przedsigbior-
stwa oraz sytuacje gospodarczg na rynku. W tym celu nalezy
przeprowadzi¢ kompleksowg analize¢ obejmujacg nastepujgce
czynniki:

e Koszty obstugi — nalezy przeprowadzi¢ analize, ktora po-
zwoli uzyska¢ odpowiedz na pytanie, jakie przeptywy finan-
sowe wygeneruje dana inwestycja. Analiza winna obejmo-
wac przewidywane koszty obstugi finansowania;

e Ryzyko —w przypadku dtugu przedsigbiorstwo samo ponosi
ryzyko zwigzane z inwestycjg, natomiast w przypadku in-
westycji kapitafowej ryzyko jest dzielone z nowym inwesto-
rem. Z tego wzgledu przy wiekszych inwestycjach, ktore sg
obarczone podwyzszonym ryzykiem, warto jest rozwazy¢
wspofprace z inwestorem branzowym;

e Ptynnosc spotki — w zaleznosSci od rodzaju inwestycji zapo-
trzebowanie na ptynno$c¢ nie jest jednakowe. Zrédto finanso-

wania powinno byc¢ dobrane w taki sposob, aby na kazdym
etapie inwestycji przedsigbiorstwo nie stracito ptynnosci;

e (zas — dobdr odpowiedniej metody finansowania powinien
uwzglednia¢ harmonogram planowanych wydatkow inwe-
stycyjnych;

* Wycena spotki/Rozwodnienie kapitaiu — w przypadku ka-
pitatu pozyskanego od inwestora finansowego nastepuje
rozwodnienie kapitatu, gdyz w przedsiebiorstwie pojawia sie
nowy wspolnik. Im wyzsza bedzie, uzgodniona przy transak-
cji, wycena spotki, tym wiecej udziatow w catosci kapitatu
zachowajg dotychczasowi wtasciciele. Istnieje subiektywne
kryterium oceny w tym zakresie i zalezy ona bezposrednio
od preferencji wtascicieli przedsigbiorstwa;

* Wielko$¢ projektu —na mniejsze projekty z reguty fatwiej jest
pozyskac¢ kredyt bankowy, z kolei duze projekty mogg sie
okaza¢ mozliwe do sfinansowania jedynie przez inwestora
finansowego;

e Wyniki spotki — im lepsze wyniki przedsiebiorstwa, tym fa-
twiej pozyskac finansowanie kazdego rodzaju.

Petna analiza wszystkich wymienionych czynnikdw pozwoli
na dobranie odpowiedniego sposobu finansowania, w zalez-
nosci od sytuacji i mozliwos$ci przedsigbiorstwa, odpowiednio
do aktualnej sytuacji rynkowej. Ze wzgledu na to, ze wybor
Zrodta finansowania ma znaczacy wptyw na dalszg sytuacje
finansowg przedsiebiorstwa i moze wptyngé na sposob za-
rzadzania, warto w tym procesie skorzysta¢ z pomocy pro-
fesjonalnego doradcy finansowego. Rolg doradcy jest umie-
jetne dopasowanie metody i instrumentéw finansowania do
sytuacji i specyfiki dziatalnosci spotki. Ponadto, taki podmiot
bedzie w stanie wesprze¢ przedsiebiorce w negocjacjach
z podmiotami finansujgcymi i wynegocjowac lepsze warun-
ki finansowania. Dzigki temu skorzystanie z ustug doradcy
moze oznaczac, ze faczne koszty finansowania bedg nizsze
niz w przypadku, gdyby przedsigbiorstwo zajmowato si¢ tym
procesem bez wsparcia.

Podstawowe zrodta finansowania

Dokonujgc analizy sytuacji spotki i sytuacji gospodarczej w jej
otoczeniu pod katem projektu inwestycyjnego, przedsiebiorca
uzyska odpowiedz na pytanie, jakie cechy powinno spetniac
optymalne Zrédio finansowania. Ostateczna decyzja powinna
zostac podjeta po przeprowadzeniu analizy cech podstawo-
wych zrodef finansowania. (Rys. 1, str. 22)

Finansowanie dtuzne

Finansowanie dtuzne oznacza dla spotki pogorszenie struktury
bilansu (wzrost zobowigzan), jednak utrzymana zostaje do-
tychczasowa struktura wifascicielska — nie ma rozwodnienia
udziatow.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




Fundusze inwestycyjne

= Najtatwiejsze do pozyskania — zarzadzajacy znaja specyfike rynku

= Kapitat najdrozszy, ale po inwestycji bezobstugowy
= Wiasciciele redukujg swoje ryzyko

= Mozliwo$¢ emisji publicznych i prywatnych

= Naturalne uzupetnienie private equity

Apetyt na ryzyko, koszty

= Wymaga biezacej obstugi, obniza wynik

Rysunek 1. Podstawowe zrodta finansowania — zestawienie
Zrédfto: opracowanie wiasne

Kredyt bankowy. Kryzys finansowy w gospodarce Swiatowej
spowodowat zaostrzenie przez banki wymogow kredytowych.
Nalezy jednak podkresli¢, ze pomimo przedtuzajacych sie pro-
cedur kredytowych, coraz wiekszych zabezpieczen wymaga-
nych przez banki oraz rosngcych kosztow obstugi kredyt pozo-
staje najtanszym zrodtem finansowania dla matych i $rednich
przedsiebiorstw. Ze wzgledu na swoja specyfike jest idealny do
finansowania biezacej dziatalnoSci. Nalezy jednak pamietac, ze
podobnie jak kazdy instrument dtuzny kredyt bankowy wyma-
ga biezacej obstugi. Koszty kredytu wahajg sie od 7 do 11%,
chociaz w ostatnim czasie pojawiaty sie przypadki kredytow
oprocentowanych ponad 15%.

Emisje obligacji. Jak wspomniano wcze$niej, pozyskanie
kredytu bankowego jest coraz trudniejsze. Emisje publiczne
akcji wigza sie z koniecznos$cig przeprowadzenia wielomie-
siecznych przygotowan i nie dajg gwarancji sukcesu. W tej
sytuacji w ciggu ostatnich miesigcy bardzo dobrg alternatywg
stata sie emisja obligacji korporacyjnych. Koszt finansowania
jest nieco wyzszy niz w przypadku kredytu — waha sig od 10
do 17%. Im lepiej zabezpieczone sg obligacje, tym nizsze jest
ich oprocentowanie. Ponadto elastycznosS¢ tego instrumen-
tu pozwala na skonstruowanie korzystnych warunkow emisji
(terminy odsetkowe, termin zapadalnosci, karencja etc.) Sci-
$le pod potrzeby konkretnego projektu inwestycyjnego. Pro-
ces pozyskania finansowania poprzez emisje obligacji trwa od
2 do 4 miesiecy. Podobnie jak w przypadku kredytu emisja
obligacji oznacza dla spotki koniecznoSc¢ biezgcej obstugitego
zadtuzenia.

W ciggu ostatnich kilkunastu miesigcy Dom Inwestycyjny Inve-
stors S.A. przeprowadzit 3 emisje obligacji korporacyjnych na
kwoty od 5 do 14 miIn zt. W dwadch przypadkach koszt pozy-
skania finansowania byt zblizony do kosztu zaproponowanego
spofce przez bank (przy mniejszych wymogach formalnych).
W jednym przypadku pozyskano finansowanie inwestycji, na
ktdre nie uzyskano zgody banku.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30

Inwestorzy niefinansowi

= Mozliwos$¢ transakcji bezgotowkowych — zapfata za transakcje akcjami

Finansowanie mieszane, np. mezzanine

Instrumenty diuzne

= Kredyt (najtaniszy, najtrudniejszy do pozyskania), obligacje

\

Dobry doradca spotki
— umiejetnosé
dopasowania
> finansowania do
spofki, zastosowanie
inzynierii finansowej

Finansowanie kapitatowe

Finansowanie kapitatowe kazdego rodzaju oznacza dla przedsie-
biorstwa (a wiasciwie jego wiasciciela) koniecznos$¢ rozwodnie-
nia udziatow w spotce — w przedsiebiorstwie pojawia sige nowy
wspolnik, ktory z chwilg inwestycji nabedzie udziaty lub akcje
oraz odpowiednie prawa korporacyjne. W zaleznosci od konkret-
nego przypadku i ustalen przed inwestycja moze mie¢ on w przy-
szfoSci realny wptyw na zarzadzanie spotka. Warto pamietac,
ze pozyskanie inwestora finansowego nie zwigksza zadtuzenia,
a poprzez korzystng zmiane struktury pasywow bilansu (wzrost
kapitatow wiasnych przedsigbiorstwa) moze w przysztosci uta-
twi¢ pozyskanie dodatkowego finansowania dtuznego, co po-
zwoli na lepsze wykorzystanie dzwigni finansowe;.

Emisje akcji wraz z wprowadzeniem do obrotu (Gietda Papie-
row Wartosciowych — rynek gtéwny i Alternatywny System
Obrotu — NewConnect)

Publiczne emisje akcji i wprowadzenie ich do obrotu na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie lub NewConnect to
dtugotrwate procesy. W zaleznosci od przygotowania przedsie-
biorstwa mogg trwac od kilku do kilkunastu miesigcy. Procesy
te wymagajg odpowiedniego przygotowania przedsigbiorstwa.
Do notowan na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych dopuszczo-
ne moga by¢ wytacznie spotki akcyjne, dlatego tez w przypadku
innych spotek kapitatowych niezbedna jest zmiana formy praw-
nej. Spotka musi rowniez przej$¢ postepowanie administracyj-
ne przed odpowiednimi organami: Komisja Nadzoru Finanso-
wego lub Autoryzowany Doradca, Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych, Gietda Papierow Warto$ciowych.

Zaletg tej metody finansowania moze by¢ uzyskanie relatywnie
wysokiej wyceny spotki przez przysztych inwestorow, co jednak
W ciggu ostatnich kilkunastu miesiecy nie byfo regutg. Finan-
sowanie poprzez emisje publiczng i notowanie akcji sprawdza
sig zazwyczaj w przypadku realizacji dtugoterminowej strategii
rozwoju oraz inwestycji rozciggnietych w czasie, gdy kapitat
nie jest potrzebny od zaraz. Koszt pozyskania kapitatu z rynku
publicznego waha sie w zaleznosci od wielko$ci emisji — dla du-




zych emisji na gtdownym rynku Gietdy Papierow Warto$ciowych
wynosi nie wiecej niz kilka procent, dla matych emisji na New-
Connect moze dochodzi¢ do kilkunastu procent. Nalezy jednak
pamigtac, ze inwestorzy obejmujg czg$¢ akcji w spofce, co na-
lezy traktowac jako dodatkowy, trudny do oszacowania koszt.
Inwestorzy gietdowi bedg mieli pewne, cho¢ ograniczone prawa
korporacyjne w spotce: nie bedg uczestniczy¢ w zarzgdzaniu
spotka, jednak bedg mieli prawo gfosu na Walnym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy oraz do udziatu w podziale zyskow.

Emisje prywatne do inwestoréw finansowych

Inwestor finansowy stanowi interesujacg alternatywe finan-
sowania gietdowego, gdyz pozyskanie finansowania w tej
postaci trwa z reguty krocej niz na rynku publicznym (kilka
miesiecy) i moze stanowic dla przedsigbiorstwa forme finan-
sowania pomostowego przed pozyskaniem kapitafu z gietdy
(proces pre IPQ). W zaleznoS$ci od wielko$ci przedsigbiorstwa
rozne podmioty bedg zainteresowane okreslonym typem in-
westycji. Anioty Biznesu (Business Angels) bedg zaintere-
sowane inwestycja w przedsigwzigcie na wstepnym etapie
rozwoju w celu jego wstepnej inkubaciji. W takim przypadku
wartosci inwestycji nie sg wyzsze niz kilkadziesigt—kilkaset
tysigcy euro. Podmioty typu venture capital sg zainteresowa-
ne inwestycjami rzedu kilku milionow euro, a private equity
— kilkunastu milionow euro. Inwestorzy finansowi bedg ocze-
kiwa¢ dyskonta dla wyceny spotki. Szybszy i tatwiejszy, w
poroéwnaniu z gietda, dostep do kapitatu bedzie w tym przy-
padku oznaczat wieksze rozwodnienie udziatow dotychczaso-
wych wiascicieli. Ponadto, inwestor finansowy bedzie ocze-
kiwac zabezpieczenia swoich praw korporacyjnych w spotce
poprzez wprowadzenie swoich cztonkdw do rady nadzorczej,
a w niektorych przypadkach rowniez do zarzadu.

Emisje bezgotowkowe

Duza inwestycja spotki nie musi oznacza¢ wydatku pieniezne-
go. Dotyczy to w szczegolnosci przejecia (akwizycji) innego
przedsigbiorstwa. Przedsiebiorstwo, ktore przejmuje inny pod-
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OBLIGACJE
ZAMIENNE
LUB MEZZANINE

miot, moze zapfaci¢ wtascicielom przejmowanego podmiotu
akcjami wtasnej spotki. W takim przypadku nastepuje rozwod-
nienie akcji przedsiebiorstwa przejmujgcego, jednak nie wigze
sie to z zadnym wydatkiem kapitatowym.

Finansowanie mieszane

Mieszane metody finansowania przedsigbiorstw taczg w sobie
cechy finansowania dtuznego oraz kapitatowego. Pozwalajg
rowniez na bardzo elastyczne ksztattowanie warunkow finan-
sowania.

Obligacje zamienne na akcje

Obligacje zamienne na akcje s3 pomostowa forma finansowania
dtuznego, ktorego efektem jest inwestycja kapitafowa. Zamiast
sptaty zobowigzania wynikajgcego z obligacji inwestor zostaje
udziatowcem lub akcjonariuszem spotki. Mozna powiedziec, ze
obligacje zamienne na akcje stanowig dtug, ktory nigdy nie zo-
stanie sptacony. To Zrodto finansowania nie rozwadnia kapitatu,
apozwala wykorzystac efekt dzwigni finansowej. Jest do dobre
zrodto finansowania w czasach spowolnienia gospodarczego,
gdyz pozwala w szybki sposdb pozyskaé kapitat, zrealizowac
inwestycje i odtozy¢ emisje akcji w czasie az do momentu, gdy
koniunktura rynku poprawi sie lub wycena spotki bedzie na
WyZSszym poziomie.

Mezzanine

Finansowanie typu mezzanine to forma finansowania dtuznego,
ktore jest zabezpieczone na udziatach przedsigbiorstwa beda-
cego przedmiotem dofinansowania. Cechuje sie bardzo duzg
elastycznoscig w ksztattowaniu warunkow finansowania i jego
spfaty. Sptata kapitatu nastepuje w tym przypadku dopiero na
koniec okresu umowy (balloon payment). Finansowanie typu
mezzanine nie rozwadnia kapitatu. Dopiero na koniec finanso-
wania moze nastgpi¢ zamiana zobowigzania na kapitat (w for-
mie np. warrantow subskrypcyjnych). Nalezy jednak pamietac,
ze takie finansowanie jest drozsze niz kredyt, lecz podobnie jak
kredyt zwieksza zadtuzenie spofki.

EMISJA
FUNDUSZE INWEST. PUBLICZNA
/1PO

oczekiwany zwrot
7-11% 10-17% >20% na kapitale ok. 30% ”,fd’lf do
il okreslenia
niskie Sredni poziom Sredni poziom Srednie/wysokie Srednie/wysokie
dvskont Ok. 15°/?k 10-20%
yskonto _ _ na poczatku L . e
do wartosci firmy ok. 20% 8035 przy wyktpie | | W zaleznosti o
przy zamianie y
rozwodnienie L . o
- - niewielkie wysokie Srednie
_ Krotki Kkrotki Sredni sredni dlugi
wzrost zadfuzenia  wzrost zadfuzenia  wzrost zadfuzenia no;t;%avgéatfv%/c/el trudny EXIT

Rysunek 2. Zestawienie cech podstawowych zrodet finansowania
Zrddto: opracowanie wiasne
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Jak to dziata w praktyce:
Case Study — Dom Inwestycyjny Investors S.A.

Interesujacym przypadkiem pokazujgcym skuteczne wyko-
rzystanie roznych zrodet finansowania w rozwoju spofki jest
notowana na gietdzie Grupa Kapitatowa Arteria S.A. Od 4 lat,
a wiec od poczatku procesu pozyskiwania finansowania ze-
wnetrznego, doradcg spofki jest zespot Domu Inwestycyjnego
Investors S.A.

Etap I, rok 2006-2008, 2 akwizycje sfinansowane Srodkami
pozyskanymi w emisji publicznej

Spotka rozpoczeta droge dynamicznego wzrostu i budowe gru-
py kapitatowej od debiutu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie. Arteria S.A. zajmuje si¢ szeroko pojetym outsour-
cingiem sprzedazy i ustugami call center. W okresie koniunktury,
w emisji publicznej spotka pozyskata 14 min zt. Gtownym celem
emisji byta rozbudowa Grupy Kapitatowej poprzez akwizycje.
W tamtym okresie przychody ze sprzedazy spotki osiggnety
13,7 min zt. W roku 2007 i 2008 spdtka dokonata akwizyciji
dwoch podmiotow — agenciji marketingowej wsparcia sprzeda-
zy Polymus (8,5 miIn zt) oraz spotki dysponujacej rozbudowang
strukturg przedstawicieli handlowych oraz siecig biur obstugi
klienta — Rigall Distribution (8,6 min zt). Akwizycje zostaty sfi-
nansowane ze srodkow pozyskanych z emisji publicznej oraz ze
Srodkow wypracowanych w normalnym toku dziatalnosci.

Przychody m 2007 2008
59,9 46.4

Arteria* 13,7
Polymus 20,4 15,2 16,5
Rigall 33,0 491 67,5
skonsolidowane @
* Arteria Retail i Arteria S.A.
+ Polymus + Polymus
+ Rigall

Rysunek 3. Arteria S.A. oraz spofki zalezne — wyniki

Zrddto: opracowanie wiasne

Efektem dziatan byt niemal dziesigciokrotny wzrost przycho-
dow Grupy Kapitatowej w ciggu 2 lat, liczac od debiutu (z 13,7
min zt w roku 2006 do 123,1 miIn zt na koniec roku 2008).

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30

Etap Il — rok 2008, akwizycja sfinansowana kredytem

W roku 2008 Grupa Kapitafowa pozyskafa kolejny podmiot
akwizyciji, jednak sfinansowanie transakcji z kapitatow wtasnych
nie byto juz mozliwe. Grupie Kapitatowej udafo sie zakupic Call
Center Gallup Polska Sp. z 0.0. za pienigdze pozyskane przez
DI Investors w drodze kredytu bankowego (100% transakcji sfi-
nansowane kredytem). Wartos¢ transakcji wyniosta 3,5 min zt.
Zysk netto spotki przejmowanej wynosit 0,8 min zt. Oznacza to,
ze kredyt, ktorym sfinansowana zostafa transakcja, jest spta-
cany z zyskow wygenerowanych przez Gallup Polska Sp. z 0.0.

Etap Il - rok 2009, akwizycja bezgotowkowa — emisja

dla wtascicieli przejmowanego przedsighiorstwa

Na poczatku 2009 roku Grupa Kapitatowa przeprowadzita trans-
akcje przejecia spotki Trimtab S.A., polegajacq na objeciu przez
wiascicieli Trimtab nowej emisji akcji Arteria S.A. w drodze
emisji prywatnej. Emisja akcji serii D stanowi 20% akcji spot-
ki. Za 20% akcji Arteria S.A. Grupa pozyskata przychody sta-
nowigce 19% przychodéw Grupy oraz zyski stanowigce 23%
zyskow catej Grupy Kapitatowej. Inwestorzy gietdowi dobrze
ocenili transakcje — po transakcji kurs akcji Arterii wzrost niemal
dwukrotnie (z okoto 8,5 zt przed transakcjg do aktualnych okoto
16 zt). Oznacza to, ze na tej transakcji zyskali wszyscy, zarow-
no dotychczasowi, jak i nowi wtasciciele Arterii.

Etap IV - lata 2009-2012 - finansowanie akwizycji

poprzez emisje obligacji

To nie koniec rozwoju Grupy Kapitatowej. Jesienig 2009 roku
ustalone zostaty wstepne warunki 3-letniego programu emisji
obligacji korporacyjnych o wartosci do 50 min zt, ktérego ce-
lem bedzie dalszy rozwoj Grupy.

Zachecam do szczegofowego przesledzenia historii rozwoju
i finansowania Grupy Kapitatowej Arteria poprzez analizg rapor-
tow biezacych i okresowych spotki oraz informacji prasowych.

Podsumowanie

Przedsiebiorstwa z sektora matych i $rednich przedsigbiorstw,
ktore majg problem z dostepem do kapitatu, powinny rozwazy¢
alternatywne do kredytu bankowego Zrodta finansowania.

Ze wzgledu na to, ze takie metody finansowania mogg by¢ ko-
rzystne i majg duzy potencijat, przedsigbiorcy nie powinni sig
ich obawiac.

Rolg dobrego doradcy spotki jest umiejetne dopasowanie

metody i instrumentow finansowania do sytuacji i specyfiki
spotki.

Autor: Michat Jarostawski




Opinie uczestnikow

Firma Call2Action S.A. od sierpnia 2009 roku jest notowana na NewConnect. Celem debiutu
byto utransparentnienie dziatalnosci, a w perspektywie pozyskanie srodkdw na dalszy rozwoj
infrastruktury. Z tego powodu przystapilismy do udziatu w projekcie ,Inwestuj w Innowacje!”
organizowanym przez T-Park. Uwazam, ze cate przedsigewziecie zostato przygotowane bardzo
profesjonalnie, zardwno od strony organizacyjnej, jak i merytorycznej. MieliSmy okazje wzigc
udziat w szeregu szkolen i warsztatow prowadzonych przez uznanych fachowcow, a ich zakres
tematyczny, poczawszy od podstawowych zagadnien zwigzanych z Gietdg Papieréw Warto-
sciowych, relacjami inwestorskimi az po wysmienicie poprowadzone warsztaty poswigcone
wystgpieniom publicznym. Jestem przekonany, ze wszystkie zdobyte umiejetnosci i kontakty
w czasie trwania projektu ,Inwestuj w Innowacje!” bedg bardzo przydatne w dalszym funkcjo-
nowaniu Call2Action S.A. Tym samym, pragne podzigkowac organizatorom za dobrg organiza-
cje, mozliwos¢ zaprezentowania Spoftki potencjalnym inwestorom i jakze wazng mitg atmosfere.

Rafat Tyborowski, Dyrektor Biura Reklamy, Call2Action

Jako wiasciciel aplikacji do automatycznej ewidencji czasu pracy — TimeCamp miafem okazje
uczestniczy¢ w konferencji ,Inwestuj w Innowacje!” organizowanej przez Zespot Parku Techno-
logicznego Dolno$laskiej Agencji Rozwoju Regionalnego S.A. Pomyst na produkt zrodzit sie rok
temu, kiedy kryzys coraz bardziej znaczaco dawat sie we znaki wielu firmom z catego Swiata.
Przedsiebiorstwa musiaty szukac¢ oszczednosci i dlatego chcieliSmy wyjS¢ naprzeciw rynkowi.
Po krotkiej rozmowie z funduszem seed capital — Venture Incubator S.A. zdecydowalismy sie
rozpoczac prace nad nowym produktem, ktory miat pomoc firmom w walce z kryzysem przez
zwigkszanie skutecznosci pracownikow. Tak od pomystu powstat biznes.

Niewatpliwie wazng kwestig jest by¢ przygotowanym na nadarzajace sie okazje i takg okazja
byfa konferencja ,Inwestuj w Innowacije!”. Przez ponad rok od powstania pomystu zbudowali-
Smy kompletny produkt, przetestowaliSmy model biznesowy i na podstawie feedbacku uzyt-
kownikow uksztattowaliSmy go tak, zeby spefniat oczekiwania przysztych klientow. Jednym
sfowem, byliSmy na etapie, na ktorym uczestnictwo w konferencji byto bardzo pomocne.

Powszechnie wiadomo, ze odpowiednie kontakty w Swiecie biznesu s bardzo pomocne. Wta-
Snie przez polecenie zostaliSmy zarekomendowani do uczestnictwa w konferencji, wystaliSmy
zgtoszenie i zostaliSmy zakwalifikowani.

Konferencja byta bardzo dobrze i profesjonalnie przygotowana. Z perspektywy jeszcze niedoj-
rzatej firmy byt to jeden z kamieni milowych w rozwoju spotki. NawigzaliSmy kontakt z pigcioma
funduszami venture capital zarowno branzowymi, jak i kapitatowymi. Bardzo cenne okazaty si¢
rowniez szkolenia z zakresu prowadzenia rozmow z inwestorami (MCI) i wystapien publicznych
(Ernst&Young). Dodatkowo w ramach konferencji zostat nagrany film przedstawiajacy produkt
i spotke (http://www.youtube.com/watch?v=MV0O9K7W9kPU).

Kamil Rudnicki, Wtasciciel TimeCamp

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30
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» Opinie inwestoréw

Z wielka przyjemnos$cia moge stwierdzic, iz projekt ,Inwestuj w Innowacje!” okazat sie duzym suk-
cesem. Inicjatywa Dolnoslaskiego Parku Technologicznego nie tylko wypetnita wazng luke kapita-
towa, pomagajac pozyskac¢ kapitat mtodym, innowacyjnym przedsiewzigciom, ale rowniez stwo-
rzyta ciekawe mozliwosci dla inwestorow dysponujgcych nadwyzkami kapitatu. Projekt ,Inwestuj
w Innowacje!” oceniam bardzo wysoko zarowno od strony organizacyijnej, jak i merytoryczne;.
Serdecznie polecam inwestorom i spotkom.

Anna Janus, Prezes Grupy IPO.pl

0d kilku lat obserwujemy dynamiczny rozwoj spotek dziatajacych w obszarze nowych technologii,
ktore odczuwajg silng potrzebe wsparcia kapitatowego i organizacyjnego. Mimo wysokiej dynamiki
wzrostu zaangazowania kapitatéw w rodzime MSP, miedzy polskim a europejskim rynkiem wciaz
wystepuja silne dysproporcje. Przede wszystkim struktura inwestycji w Polsce skierowana jest na
przedsigbiorstwa zarowno w poznych, jak i Srodkowych fazach rozwoju, podczas gdy w najtrud-
niejszej sytuacji sa spotki w fazie seed i start-up, ktérym bardzo czesto pozostaje finansowanie
jedynie za pomocg kapitatow wtasnych. Dlatego tez inicjatywy typu ,Inwestuj w Innowacje!” sg
bardzo cenne, poniewaz zdecydowanie zwigkszajg szanse mtodych firm na pozyskanie tak nie-
zbednego dla dalszego rozwoju kapitatu.

Bogustaw Barton, Prezes OneRay Investment

Miatem przyjemno$¢ wzig¢ udziat w prezentacji projektow zorganizowanej przez T-Park ,Inwestuj
w Innowacje!” w Warszawie, na GPW.

Wyselekcjonowane projekty oraz przemys$lana formuta spotkania czynig przedsigewziecie T-Park
bardzo ciekawym i potrzebnym z punktu widzenia inwestorow.

Marcin Majewski, Cztonek Zarzadu BBI Seed Fund Sp. z 0.0.

W naszej ocenie, z punktu widzenia inwestora, projekt ,Inwestuj w Innowacje!” prowadzony przez
T-Park to inicjatywa, ktora doskonale wpisuje sie w budowanie kontaktow miedzy projektami po-
szukujacymi kapitatu a inwestorami zainteresowanymi ciekawymi przedsigewzigciami. Mozliwo$¢
udziatu przez przedsiebiorcow w szkoleniach organizowanych w ramach projektu powoduije, iz sg
oni bardziej profesjonalnie przygotowani do spotkan z inwestorami. Natomiast prezentacja projek-
tow na konferencji to mozliwo$¢ dostepu do ciekawych pomystow w jednym miejscu, pozwalajaca
inwestorowi na wstepng ich weryfikacje. Catos¢, przygotowana w profesjonalny sposéb, czyni
projekt przydatnym zarowno z punktu widzenia inwestorow, jak i przedsiebiorcow.

Matgorzata Walczak, Venture Partner, MCI Management S.A.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




Podsumowanie raportu z ewaluacji .
projektu ,Inwestuj w Innowacje!”

Badania ewaluacyjne realizowane dla Europejskiego Fundu-
szu Rozwoju Regionalnego w ramach Programu Operacyj-
nego Innowacyjna Gospodarka majg charakter obligatoryijny.
Ich gtownym zadaniem w wymiarze planowania jest dostar-
czanie uzasadnienia podejmowanych decyzji strategicznych
i operacyjnych oraz oszacowania na podstawie gromadzonych
informacii jako$ci, stopnia realizacji projektu w stosunku do
wczesniej zdefiniowanych kryteriow. W tym sensie pod-
stawowym celem ewaluacji jest polepszenie efektywnosci
i wydajnosci realizowanych przedsiewziec. Taki charakter ma
rowniez ewaluacja projektu ,Inwestycje w innowacyjne przed-
siewzigcia z sektora MSP” o nazwie promocyjnej ,Inwestuj
w Innowacje!”.

Gtowny cel projektu oraz cele szczegdiowe bedace przedmio-
tem ewaluacji sg aktualnie na etapie realizacji.

Zespot Parku Technologicznego Dolnoslaskiej Agencji Roz-
woju Regionalnego S.A. zorganizowat zaplanowane na ten rok
szkolenia i konferencje dotyczgce inwestowania w innowacyjne
przedsigewziecia. Na szkolenia i konferencje zaproszono przed-
stawicieli firm oraz osoby fizyczne, ktore zgtosity chec udziatu
przez portal internetowy.

Szkolenia oraz wspofpraca ze specjalistami w zakresie kreowa-
nia wizerunku i (auto)prezentacji umozliwity realizacje kolejne-
go celu, jakim byto opracowanie prezentacji/klipéw filmowych
promujacych firmy zainteresowane pozyskaniem kapitatu ze-
wnetrznego. Oprocz tego w ramach konferenciji zetknety sie ze
sobg grupy przedsigbiorcow oraz potencjalnych inwestorow
gotowych do zainwestowania w innowacyjne przedsigwzigcia.
Rozmowy miedzy potencjalnymi partnerami trwajg i dotych-
czas jednej firmie udato sie pozyskac¢ Srodki zewnetrzne na
rozwoj przedsigbiorstwa.

Uruchomiono roéwniez portal internetowy jako narzedzie komu-
nikacji pomiedzy podmiotami zainteresowanymi wspofpraca.
Na portalu internetowym funkcjonujg dwie bazy: (1) firm in-
nowacyjnych z terenu catej Polski niefunkcjonujacych w par-
kach technologicznych, a zainteresowanych pozyskiwaniem
zewnetrznego Zrddfa finansowania oraz (2) oséb fizycznych
i firm zainteresowanych dokonywaniem inwestycji w innowa-
cyjne przedsiewziecia.

Realizator projektu zaktada, ze dostepny z poziomu Interne-
tu portfel firm z réznych branz, z rdznych lokalizacji oraz na

roznym etapie rozwoju bedzie atrakcyjnym pakietem dla in-
westorow. Aktualnie na stronie internetowej projektu znajduje
sig 37 firm inwestorskich oraz 23 firmy innowacyjne z zakresu
konsultingu (12), FMCG (1), IT (8) i branzy medycznej (2). Kaz-
dej z firm poswiecone sg oddzielne substrony oraz podane sg
dane kontaktowe. Ze wzgledu na czas niezbedny do opracowa-
nia rzetelnej prezentaciji i promociji kazdej z firm uzasadnione
jest ograniczenie liczby firm w bazie danych i uczestniczacych
w szkoleniach oraz konferencjach.

Aktualnie podejmowane sg dziatania majace na celu przygo-
towanie publikaciji pt. ,Najlepsze praktyki w pozyskiwaniu ze-
wnetrznego zrodta finansowania dla przedsigbiorstw innowa-
cyjnych w Polsce”.

Projekt ,Inwestuj w Innowacje!” staje sig platforma, na ktorej
spotykajg sie kluczowe dla realizowanych dziatan grupy firm
innowacyjnych oraz inwestorow. O ile w trakcie pierwszej kon-
ferencji udziat inwestoréw byt niewielki, o tyle w konferencji
warszawskiej inwestorzy stanowili juz znaczng cze$¢ uczest-
nikow. Prezentacje projektow oceniono wysoko, mozna zatem
stwierdzic, ze efektywnosc¢ szkolen w tym zakresie byta duza.
Potwierdzajg to nie tylko opinie uczestnikow konferencji i po-
tencjalnych firm zainteresowanych inwestycjami w innowacje,
ale rowniez subiektywne oceny przedstawicieli firm innowa-
cyjnych.

Tematyka szkolen spetnia oczekiwania uczestnikow. Potwier-
dzaja oni kluczowe znaczenie zewnetrznych zrodet finansowa-
nia dla rozwoju firm w poréwnaniu z czynnikami administra-
cyjnoformalnymi. O ile bowiem stosunkowo tatwo mozna
poradzi¢ sobie z czynnikami prawnymi albo brakiem wiedzy
w jakim$ zakresie, o tyle brak srodkow, finansowego wkfadu
zewnetrznego stanowi potencjalnie istotng bariere dla dalsze-
go rozwoju firm. Dlatego przedsigbiorcy i inwestorzy zgodnie
podkreslaja koniecznosS¢ stworzenia efektywnego systemu
ufatwiajacego inwestowanie w innowacyjne przedsiewzigcia
sektora MSP i w zwigzku z tym pozytywnie oceniajg sam pro-
jekt. Szczegolne jego znaczenie widzg wtasnie w roli, jakg ma
odgrywac, tj. pomocy w poszukiwaniu inwestorow, spetnianiu
funkcji obszaru, na ktorym nawigzana zostanie wspotpraca
migdzy roznego rodzaju inwestorami i funduszami kapitatowy-
mi a firmami innowacyjnymi. W tym wymiarze projekt jest traf-
ny i spefnia zadania, jakie zaprojektowano przed jego wejsciem
w Zycie.

www.inwestujwinnowacje.pl, tel. 74 648 04 30




Inng sprawg pozostaje ,organizacja” owych funkcji i ich im-
plementacja. Wazng role odgrywa w tym zakresie portal in-
ternetowy z bazami firm i 0so6b fizycznych. Warto dostrzec
stosunkowo niewielkg wiedze na temat ich istnienia oraz nieco
lepszg ocene — wsrod tych, ktorzy z nich korzystajg — bazy
inwestorow niz bazy firm.

Sytuacja jest zrozumiata, mamy bowiem do czynienia z poczat-
kiem dziatalnosci i rozpoczeciem akcji promocyjnej poprzez
kontakty osobiste, mailing, baner reklamowy i artykut sponso-
rowany — na co wskazuje kierownik projektu.

Przedsigbiorcy uczestniczacy w projekcie nieco lepiej oce-
niali bazy inwestorow niz bazy firm innowacyjnych. Warto
przy tym zauwazyc, ze w linkach do tych firm odnajdujemy
materiaty reklamowe oraz podstawowe dane kontaktowe
i dotyczace charakteru ich dziatalnosci. Strony internetowe
inwestorow, tj. ich strony domowe, sg bogatsze zaréwno je-
§li chodzi o warstwe informacyjng, jak i forme od strony firm
oczekujgcych inwestorow zewnetrznych, co jest zrozumiate,
lecz moze by¢ przyczyng zaobserwowanych roznic. Rdznice
stawaty sie przy tym nieistotne, jesli chodzi o uczestnikow
konferencji. By¢ moze informacje na temat oferty firm inno-
wacyjnych okazywaty sig interesujgce, a kontakt z przedsie-
biorcami bardziej efektywny niz kontakt za pomocg portali
internetowych. W kazdym niemal przypadku zapoznanie sie
z bazg firm, charakterystykg przedsigbiorstw i 0sob fizycz-
nych prowadzito do pozytywnej ich oceny. Dziatania promo-
cyjno-informacyjne powinny w zwigzku z tym by¢ zinten-
syfikowane, wspotpraca miedzy stronami bowiem pozwala
zrozumie¢ wzajemne oczekiwania i dojS¢ do porozumienia.
Projekt spetnia w tym kontekScie pozytywng role, dostar-
czajac dodatkowo narzedzi zwigkszajacych efektywno$é
kontaktow.

Jesli chodzi o organizacje szkolen i konferencji, zdecydowanie
pozytywnie przedstawiajg sie kompetencje ekspertow i trene-
row, natomiast gtosy wskazujgce na mozliwos$c¢ udoskonalenia
dotyczg warstwy informacyjnej, przede wszystkim konferencji.
Uczestnicy sugerujg, aby informacje na temat przebiegu kon-
ferencji oraz szczegotowego programu byty tatwiej i szybciej
dostepne.

Pozytywnie oceniali przy tym obstuge konferencji i spotkan.
W trakcie wywiadow swobodnych jeden z uczestnikow, do-
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Z ewaluacji projektu ,Inwestuj w Innowacje!” — cd.

pytywany, stwierdzit: ,Mapki dojazdu mogtyby by¢ lepsze
(Smiech). Ogolnie wszystko tu na miejscu jest bardzo fajne”.
Jesli chodzi o tre$c¢ szkolen, szczegolnie wysoko cenione sg
te z zakresu autoprezentacji i kreowania wizerunku. Wigze sie
to bezposrednio z gtownym celem projektu. W trakcie wywia-
dow pogtebionych uczestnicy wskazywali na nieco mniejsze
zrozumienie i uzyteczno$¢ zagadnien teoretycznych doty-
czacych pozyskiwania zewnetrznych srodkow, w tym szcze-
golnie tych dotyczacych obrotu gietdowego. Doskonale ten
problem obrazuje jeden z cytatow z wywiadu pogtebionego,
przeprowadzonego podczas szkolenia: ,Jesli chodzi o cate
szkolenie, mysle, ze nie byto zbednych tematéw, no... wia-
domo, ze kazdy przyjechat z jakim$ tam... swoim... gtdwnym
celem, tak ze mysle, ze zbednych tematéw nie byto. Mozna
by sie zastanawiaé¢ nad... wyeksponowaniem pewnych tresci,
a skroceniem innych, mysle, ze takie szkolenie, jakie byto
wczoraj z tej autoprezentacji, mogtoby by¢ diuzsze, odno$nie
do wchodzenia na gietdy tez mozna by tu troszeczke posze-
rzy¢ o jaki$ warsztat, o... pokazanie tez praktycznej strony,
a nie tylko teorii”. Jednak inni uczestnicy pozytywnie oceniali
informacje na temat gietdy.

Jesli chodzi o realizacje celow szczegotowych, tj. promocje
dzieki projektowi idei T-Parku, zmiane wizerunku regionu wat-
brzyskiego oraz transfer dokonan naukowych do biznesu, wy-
daje sie, ze uczestnicy nie do kofica wyobrazajg sobie mecha-
nizm, za pomocag ktorego niektore z tych celow mogtyby zostacé
osiggniete. W zwigzku z tym pojawia sie znaczacy odsetek
0s0b odpowiadajacych ,trudno powiedzie¢” lub nieco bardziej
optymistycznie ,raczej tak”. Aktualnie jesteSmy w poczatko-
wej fazie realizacji projektu, trudno zatem przewidzie¢, jak idee
zaktadane w projekcie ,Inwestuj w Innowacje!” upowszechnia
sig nie tylko w grupach bezposrednich beneficjentow zainte-
resowanych rozwojem firm, ale rowniez w spotecznosciach
lokalnych i spofecznosci ogolnopolskie;.

W ramach oczekiwanych przez uczestnikow tematow szko-
len wybijajg sie te, ktdre dotychczas byty realizowane oraz
zwigzane z nimi zagadnienia PR, negocjacji czy reklamy.
W ramach tematyki dotyczacej zewnetrznych zrodet pozyski-
wania finansowania szczegolnie obiecujgco przedstawiajg sie
zagadnienia funduszy unijnych oraz Aniotow Biznesu i venture
capital.







Dolnoslaski Park
Technologiczny

Lower Silesian Technology Park

A: Dolnoslaska Agencja
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ul. Szczawienska 2
58-310 Szczawno-Zdroj

T: +48 074 648 04 50

F: +48 074 648 04 51

E: info@t-park.pl
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. www.t-park.pl
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Dolnos$laska Agencja
Rozwoju Regionalnego S.A.
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