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Instrumenty finansowe i pozafinansowe
dla innowacyjnych przedsi¢biorcow

Barbara Bartkowiak”

Streszczenie: W artykule zaprezentowano praktyczne zastosowanie instrumentéw wsparcia innowacyjnosci
(finansowego i pozafinansowego) na przyktadzie programoéw Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci i potwier-
dzono tezg, ze droga do innowacyjnosci moze by¢ krotsza i efektywniejsza przy zewngtrznym wsparciu. Zapre-
zentowane doswiadczenia Polskiej Fundacji Przedsigbiorczo$ci w ramach Projektu Fundusz Kapitatu Zalazko-
wego ,,Pomeranus Seed” i Sieci Aniotéw Biznesu ,,AMBER” oraz Subregionalnego Funduszu Pozyczkowego
pn. Wielkopolska w ramach Projektu Jeremie ,,Pozyczki Innowacyjne” potwierdzaja, ze biznes jest zainte-
resowany innowacjami, a przedsigbiorcy potrzebuja wigcej bodZzcow i pienigdzy na innowacje. W podsu-
mowaniu wskazano na kilka kierunkéw zmian w procesie podnoszenia innowacyjnosci polskiej gospodarki
przy wykorzystaniu instrumentéw finansowych i pozafinansowych dostosowanych do specyfiki i oczekiwan
innowacyjnych projektow i przedsigbiorcow.

Stowa kluczowe: instrumenty finansowe, innowacje

Wprowadzenie

W gospodarce opartej na wiedzy innowacyjnos¢ jest jednym z czynnikdw przewagi kon-
kurencyjnej, a wdrazanie nowych produktow i technologii jest niezbedne do konkurowa-
nia na globalnym rynku. Innowacyjnos¢ jest wigc zdolnoscia przedsigbiorstwa zaré6wno do
tworzenia 1 wdrazania innowacji, jak rowniez do ich absorpcji. Przedsigbiorcy sa $wiadomi
konieczno$ci wdrazania innowacji, jednak bez wsparcia pienigdzmi z zewnatrz czg¢sto nie
podejmuja dziatan w zakresie innowacyjno$ci ze wzglgdu na obawy zwigzane ze zbyt du-
zym ryzykiem.

Wielu autoréw zajmujacych si¢ zagadnieniami innowacji i ich finansowania podkresla,
ze innowacje to okazja do rozpocze¢cia nowego biznesu i powinny one przynosi¢ pozytywne
efekty ekonomiczne. W tym kontek$cie nalezatoby polaczy¢ innowacje¢ z rynkiem. Gltow-
nym motywem podj¢cia w ponizszych rozwazaniach problematyki wsparcia innowacyjno-
$ci w finansowaniu przedsigbiorcow, zwigzanej z instrumentami inzynierii finansowej, sg
doswiadczenia z realizacji projektow wdrazanych przez Polskg Fundacj¢ Przedsigbiorczo-
$ci. Projekty realizowane przez Fundacje zostaly stworzone, aby wspiera¢ innowacyjno$¢
przez zréznicowane instrumenty finansowe i pozafinansowe dostosowane do oczekiwan
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i specyfiki przedsiewzia¢ innowacyjnych, czyli poprzez doradztwo, szkolenia, preinku-
bacje, wejscia kapitatlowe w najbardziej innowacyjne przedsigwzigcia oraz finansowanie
zwrotne.

Praktyczne zastosowanie instrumentow wsparcia innowacyjnosci (finansowego i po-
zafinansowego) na przyktadzie projektow Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci moze by¢
potwierdzeniem tezy, ze droga do innowacyjnosci moze by¢ krotsza przy zewnetrznym
wsparciu. Dos§wiadczenia Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci w ramach Projektu Fundusz
Kapitatu Zalazkowego ,,Pomeranus Seed” i Sieci Aniotéw Biznesu ,,AMBER” (realizowa-
nych w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka [POIG] Dziatanie 3.1
»Inicjowanie dziatalno$ci innowacyjnej” i Dziatanie 3.3 ,,Tworzenie systemu utatwiajacego
inwestowanie w MSP”) oraz Subregionalnego Funduszu Pozyczkowego pn. Wielkopolska
w ramach Projektu Jeremie ,,Pozyczki Innowacyjne” w petni potwierdzaja, ze biznes jest
zainteresowany innowacjami, a przedsigbiorcy potrzebuja wigcej bodzcéw i pienigdzy na
innowacje. Schemat wsparcia innowacyjnych przedsigbiorcéw zaprezentowano na rysun-
ku 1.

/Seed Capital Aniotowie Biznesu R
Pomeranus Seed SAB Amber
Innowacje
Przedsigbiorcow
Szkolenia i doradztwo Pozyczki innowacyjne
- J

Rysunek 1. Instrumenty Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci w finansowaniu innowacji przed-
sigbiorcow

Zrodto: opracowanie wlasne.

W latach 2012-2015 Polska Fundacja Przedsigbiorczosci w ramach realizowanych
projektéw wsparta z powodzeniem 68 innowacyjnych przedsiewzi¢¢ o wartosci bliskiej
45 mln zt. Mechanizm wsparcia obejmujacy proces preinkubacji, wsparcia kapitalowego
i finansowania zwrotnego innowacyjnych przedsiewzi¢¢, a wiec wysoce ryzykownego biz-
nesu, zawarto na rysunku 2.
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Projekty Polskiej Fundacji Przedsigbiorczos$ci

Preinkubacja
3,5 min zt

Wejscia kapitatowe
— Seed Capital
14,4 min zt

Pozyczki
innowacyjne
16,9 min zt

40 21
mnowacyjn ych innowacyjnych
projektow firm w fazie
objetych zasiewu
procesem
preinkubacji (seed)

10 18
innowacyjnych innowacyjnych
firm w fazie firm w fazie
wczesnego wczesnego
rozwoju rozwoju
(start-up) (start-up)

Aniotowie
Biznesu
10 mln zt

Rysunek 2. Mechanizm i efekty wsparcia startujacego innowacyjnego biznesu

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci.

1. Fundusz Kapitalu Zalazkowego ,,Pomeranus Seed” — Seed Capital
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W latach 2012-2014 Polska Fundacja Przedsigbiorczosci dokonata 21 wej$¢ kapitatowych

do wysoce innowacyjnych przedsigwzie¢ na kwote ponad 14 mln zt, dokonujac jednocze-

$nie wsparcia preinkubacyjnego. Projekt Fundusz Kapitatu Zalazkowego (FKZ) ,,Pomera-

nus Seed” polegat na pozyskaniu i weryfikacji innowacyjnych projektow, a nastepnie ich

preinkubacji oraz wsparciu kapitalowym (komercjalizacji) w formie utworzenia spotki ka-

pitatowej i objecia udziatéw za wktad gotdwkowy.
Proces preinkubacji dotyczyt 40 projektéw wybranych w drodze selekcji z 202 zgtoszo-
nych przedsigwzieé¢ innowacyjnych. Sredni czas preinkubacji to 6 miesigcy. Preinkubacja

w zalezno$ci od przygotowania projektodawcy trwala od 2 do 11 miesi¢cy i dotyczyta na-

stepujacych obszarow:

ryjnych 1 opinii prawnych (59% budzetu przeznaczonego na preinkubacje),
doradztwo mentoréow (19% budzetu),
wycena wartosci przedsigwzigcia (11% budzetu),

niczne 1 inne dziatania marketingowe zwigzane z preinkubacja (11% budzetu).

doradztwo i przygotowanie biznesplanow, analiz specjalistycznych, badan laborato-

najem powierzchni dla inkubowanych przedsigwzig¢, stoiska targowe, wyjazdy zagra-
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Warto w tym miejscu wyjasnié, ze preinkubacja umozliwia preinkubowanemu wypro-
bowanie swoich sit na wolnym rynku bez koniecznosci rejestracji dziatalnosci gospodarczej
i stwarza warunki do rozwoju pomystéow innowacyjnych i ich komercjalizacji. Gtownym
celem preinkubacji w ramach Funduszu Kapitatu Zalgzkowego zainteresowanego wejSciem
kapitalowym jest jednak identyfikacja innowacyjnych rozwigzan i sprawdzenie ich poten-
cjatu rynkowego m.in. przez:

— przeprowadzenie badan innowacyjnego rozwigzania,

— analizg rynku innowacyjnego rozwigzania, opracowania biznesplanu czy studiow wy-

konalnosci,

— prace przygotowawcze zwigzane z rozpoczeciem dzialalnosci gospodarczej opartej na

innowacyjnym rozwigzaniu.

Proces inwestycji Funduszu Kapitalu Zalazkowego Pomeranus Seed rozpoczat si¢
w 2012 roku, a w 2013 roku dokonano pierwszej dezinwestycji. Ponizej zaprezentowano
okres inwestycyjny i poczatek okresu dezinwestycji.

9

8

2012 2013 2014 2015 2016
W wejscia O wyjscia

Rysunek 3. Warto$¢ inwestycji i dezinwestycji FKZ Pomeranus Seed (Seed Capital) w latach

2012-2016 (mln zt)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Projektu FKZ Pomeranus Seed.

Po okresie wej$¢ kapitatowych w latach 20122014, pierwsze dezinwestycje pojawily si¢
w 2013 (1 spotka) i w 2015 roku (3 spotki) i byly to dezinwestycje ponizej wartosci wejscia
kapitatowego (54,6 % wartoséci wejscia). Dezinwestycje w 2016 roku (2 spotki), tj. po 3-let-
nim okresie komercjalizacji firm, przyniosty wysokie efekty, tj. 167,7% wartosci wejscia
kapitatlowego. Efekty dokonanych wyjs¢ kapitatowych ,,ponizej” i ,,powyzej” pierwotnej
warto$ci inwestycji, jak i prognozowane efekty w najblizszych latach, zaprezentowano na
rysunkach 41 5.
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2 wyjécia kapitatowe
powyiej wartosci

4 wyjscia kapitatowe
onizej wartosci

15 wyjs¢ kapitatowych
do zrealizowania

Rysunek 4. Liczba wyjs¢ kapitatowych (zrealizowanych i do realizacji)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Projektu FKZ Pomeranus Seed.
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Rysunek 5. Efektywno$¢ wyjs¢ kapitatowych FKZ Pomeranus Seed (Seed Capital) (mln zt)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Projektu FKZ Pomeranus Seed.

Pierwsze doswiadczenia Funduszu Kapitatu Zalazkowego Pomeranus Seed (Seed Ca-
pital) s3 potwierdzeniem do$wiadczen tego typu funduszy w Europie. Zazwyczaj efekt
nieudanych inwestycji jest widoczny wczesniej niz efekt dobrych inwestycji, gdyz nieuda-
ne pojawiaja si¢ na poczatku istnienia funduszu, a na pozytywne wyniki z reguly trzeba
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poczekac kilka lat do momentu ich sprzedazy przez fundusz (z reguty jest to 3—5 lat). Pod-
mioty inwestujace w fundusze Seed Capital powinny pamigtac, ze zwrot na tego typu in-
westycjach w Europie wynosi minus 0,13% (pooled IRR)'. FKZ Pomeranus Seed planuje
zwrot w wysokosci dodatniej (prawdopodobnie okoto 18%? zainwestowanego pierwotnie
kapitatu, co wydaje si¢ by¢ realne w oparciu o analizy dnia dzisiejszego).

Raport EVCA (European Private Equity and Venture Capital Association) i Thomson
Reuters pn. Creating Casting Value z czerwca 2014 roku wskazuje, ze inwestycje funduszy
w Europie w fazie zalazkowej (Seed) 1 wezesnym rozwoju (Early Stage) charakteryzuja sie
ujemnymi lub bardzo niskimi IRR na tle innych inwestycji typu Private Equity, a pierwsze
lata inwestycji, jak rowniez zbyt dtugi okres dezinwestycji kapitatowych, przynosza ujemne
lub nizsze IRR, co zaprezentowano w tabeli 1.

Tabela 1

Horyzont IRR na 31.12.2013 (Fundusze Private Equity w Europie)

1 rok 3 lata 5 lat 10 lat
Fundusze

IRR
Seed Capital (446 funduszy) -0,96 +0,96 +0,25 -0,12
Early Stage (118 funduszy) 28,67 + 0,58 +0,97 +0,36
Private Equity —razem (1445 funduszy) +12,59 +9,39 +1,83 + 8,03

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Creating Casting Value (2014).

Doswiadczenia Funduszu Kapitalu Zalazkowego Pomeranus SEED wskazuja na trzy
glowne przyczyny utraty szans na komercjalizacj¢ przedsigwzigcia innowacyjnego, co za-
prezentowano na rysunku 6. Przyczyny i ich rozktad procentowy zostaty zidentyfikowane
na podstawie czterech wyjs$¢ kapitatlowych z czgsciowaq utratg wartosci.

Warto zauwazy¢, iz fundusze Seed Capital sa obarczone najwickszym poziomem ry-
zyka inwestycyjnego, co zwigzane jest bezposrednio z samym charakterem przedsigwzie¢,
ktore w decydujacej wigckszosci cechujg si¢ wysokim poziomem innowacyjnosci i zawsze
brakiem jednoznacznej weryfikacji rynkowej. Czynnikami zwigkszajacymi poziom nie-
pewnosci inwestycji jest takze brak zabezpieczenia majatkowego projektu oraz brak zdol-
nosci kredytowej. Fazy rozwoju innowacyjnego przedsigwzigcia w stosunku do rozktadu
ryzyka, czasu i dochodu zaprezentowano na rysunku 7.

! Dane na podstawie Raportu EVCA i Thomson Reuters (2014).

2 Wskaznik ten wyliczony jest jako stosunek: kwota prognozowanych dezinwestycji minus kwota inwestycji
do kwoty inwestycji.
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Produkt utracil pierwiastki innowacyjne, z uwagi na brak akceptacji rynku

J/

N

Innowacyjny biznes wymagat duzo wyzszych naktadow w celu dopracowania
produktu

J/
N
Zty sposob zarzadzania unicestwit szanse komercjalizacji — projektodawcy
nie posiadali cech zarzadczych do prowadzenia biznesu
J

Rysunek 6. Przyczyny utraty szans na komercjalizacje przedsigwzigcia innowacyjnego

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci.

rozwoj

dochody

v

czas

Seed Start-up Early stage Expansion

Rysunek 7. Fazy rozwoju innowacyjnego przedsiewzigcia a rozktad ryzyka, czasu i dochodu

Zrodto: opracowanie wlasne.
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2. Sieé¢ Aniolow Biznesu AMBER

Fazy seed, start-up, early stage obejmuja moment od pojawienia si¢ pomystu do wejscia
przedsigbiorstwa na rynek. Na tym etapie potencjalni przedsigbiorcy moga ubiegaé si¢
o dofinansowanie inwestycji nie tylko u funduszy Seed, ale takze u tak zwanych Aniotow
Biznesow (Business Angels), czyli inwestorow prywatnych, dysponujacych wlasnym ma-
jatkiem do celéw inwestycyjnych. Glowna réznica migdzy powyzszymi sposobami finan-
sowania jest ich charakter. Dziatalno$¢ inwestycyjna Aniotdéw Biznesu przybiera postaé
mniej formalng i zaklada mniejsza kontrolg nad projektem. Wigze si¢ to jednak z wyzsza
stopa ryzyka zwigzanego z inwestycja niz w przypadku sformalizowanego dofinansowania
zestrony Seed Capital. Fundusze kapitatuzalazkowego, dzigki wykorzystaniu wewngtrznych,
formalnych procedur, sag w stanie zoptymalizowa¢ poziom ryzyka na kazdym etapie procesu
ijest to ich istotna przewaga i zaleta.

W sieci SAB AMBER Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci skupionych jest ponad
67 inwestorow prywatnych, osob dysponujacych kapitatem, ktore chca zainwestowaé
srodki w nowe innowacyjne przedsiewzigcia i wesprze¢ swoim know how. Osoby z Sieci
Aniotéow Biznesu, ktore maja mniejsza sktonnos¢ do ryzyka, chcg inwestowaé wspdlnie
z funduszem podwyzszonego ryzyka. Do tej pory liczba zgloszen inwestycyjnych pro-
jektow do Sieci Aniotéw Biznesu AMBER przekroczyla 1300 projektow innowacyjnych,
a warto$¢ inwestycji zrealizowanych dzigki ich dziatalnosci przekroczyta 10 min zt i do-
tyczyta 18 firm. Rokrocznie SAB AMBER analizuje biznesplany kilkuset mtodych firm
szukajacych finansowania, prezentujac kilkadziesiat z nich prywatnym inwestorom.

Finansowanie ze strony prywatnych inwestorow jest jednym z kluczowych elementow
systemu finansowania mtodych, innowacyjnych MSP w Europie. W 2013 roku warto$¢ tego
finansowania osiagneta w Europie 5,5 mld dolaréw (warto$¢ finansowania dla tej samej
grupy ze strony funduszy Venture Capital — niecate 2 mld dolarow [www.eban.org]). Do-
swiadczenia SAB AMBER potwierdzone doswiadczeniami europejskimi, pokazuja istot-
no$¢ roli, jaka odgrywaja Aniotowie Biznesu. Finansuja oni ryzykowne przedsiewzigcia,
bez wymaganych zabezpieczen, na wczesnym etapie rozwoju przedsigbiorstwa, gdy po-
trzeby kapitatowe przedsigbiorcy sa relatywnie niskie, a ryzyko niepowodzenia inwestycji
jest najwicksze. Wedtug danych z raportu ,,Ocena realizacji instrumentoéw inzynierii finan-
sowej w ramach NSRO 2007-2013” dotychczasowe dziatania SAB w Polsce powinny by¢
kontynuowane w bardziej efektywnej postaci, m.in. w drodze budowania gotowosci inwe-
stycyjnej dla przedsigbiorcéw, np. poprzez dywersyfikacj¢ ryzyka, ktéra m.in. polega na in-
westowaniu w grupach SAB. Doswiadczenia SAB AMBER potwierdzajg tezg, ze w Polsce
obserwowana jest permanentnie zbyt mata skala wykorzystania zewnetrznego zrodta finan-
sowania ze srodkéw pochodzacych z SAB, pomimo duzego potencjatu. Warto podkreslic,
ze nalezy dotozy¢ wszelkich staran, aby zapewnié¢ sprawny system finansowania innowacji
i nie straci¢ obecnego dorobku SAB w Polsce, w tym takze tych, ktore planuja dokonaé
efektywnych naktadow na badania i rozwdj (B+R) w dziatalnosci gospodarcze;j.
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3. Pozyczki innowacyjne

Jednym z narzedzi, dzigki ktérym Polska Fundacja Przedsigbiorczosci (PFP) wspiera in-
nowacyjno$¢ przedsigbiorcow, sa pozyczki na inwestycje o charakterze innowacyjnym
(tzw. pozyczki innowacyjne) udzielone przez PFP w ramach Inicjatywy Jeremie. Podstawo-
we parametry tej dziatalno$ci realizowanej w 2015 roku zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2

Pozyczki innowacyjne — podstawowe parametry

Faczna kwota udzielonego wsparcia 16,9 mln zt
Liczba pozyczek 10
Z tego:
projekty w nowych branzach 5
rozszerzenie dziatalnosci 5
Najwyzsza kwota udzielonej pozyczki 2,5 mln zt
Najnizsza kwota udzielonej pozyczki 1,0 mln zt
Okres splaty pozyczki 10 lat
Srednie oprocentowanie 2,5 % p.a.
Dodatkowe oplaty i prowizje brak

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci.

Program pozyczek innowacyjnych — skierowany dla przedsi¢biorcéw z segmentu MSP —
realizowany byl na terenie wojewodztwa wielkopolskiego. W ramach programu PFP rozpa-
trzyta kilkanascie wnioskow inwestycyjnych i ostatecznie udzielita finansowania dla dzie-
sieciu projektow na laczng kwote 16.895 tys. zt. Przeprowadzona przez PFP weryfikacja
projektéw inwestycyjnych opierata si¢ przede wszystkim na:

— ocenie spetnienia przez wnioskodawcg wymogow formalnych,

— ocenie zdolnosci przedsigbiorcy do realizacji planowanego przedsiewzigcia (m.in. wy-
magany byt udziat finansowy przedsigbiorcy w inwestycji na poziomie min. 25%, ba-
dany byl potencjal organizacyjny i znajomo$¢ branzy wnioskodawcy),

— ocenie ekonomiczno-finansowej przedsigbiorcy oraz planowanej inwestycji, tj. przede
wszystkim z uwagi na zwrotny charakter produktu — na ocenie zdolnosci do splaty
pozyczki wraz z odsetkami w okresie umownym (w tym ocena prognoz, analiza rynku
itp.),

— ustaleniu niezbgdnych zabezpieczen pozyczki,

— ocenie innowacyjnego charakteru przedsiewzigcia, ktdra opierata si¢ w tym wypadku
na opinii o innowacyjnos$ci, ktorg przedsigbiorca byl zobowigzany uzyska¢ od odpo-
wiednich instytucji.

Zgodnie z przyjetymi w programie zatozeniami opinia o innowacyjnosci jest dokumen-
tem potwierdzajacym, ze wdrazane rozwigzania nie byty do tej pory stosowane na Swiecie
dtuzej niz 3 lata, a do wydania opinii upowaznione byly jednostki naukowe, tj. uczelnie
wyzsze, instytuty badawcze i naukowe, centra badawczo-rozwojowe.
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Wsparcie przedsigbiorcy w ramach pozyczki innowacyjnej przejawia si¢ preferencyj-
nym oprocentowaniem (w ramach pomocy de minimis), a takze brakiem jakichkolwiek do-
datkowych prowizji oraz wydtuzonym do 10 lat okresem sptaty pozyczki. Oprocentowanie
pozyczek udzielonych przez PFP wyniosto srednio 2,5% w skali roku i jest state w catym
okresie splaty pozyczki, co dodatkowo utatwia przedsigbiorcom planowanie przeptywow
pienieznych zwigzanych z obstuga pozyczki, a takze chroni ich przed niespodziewanym
wzrostem kosztow finansowych zwigzanych ze zmiang ceny pieniagdza na rynku w per-
spektywie 10 lat.

W ramach realizowanego projektu powstaly dwa nowoczesne os$rodki diagnostyki me-
dycznej, innowacyjny os$rodek rehabilitacji, elektrownie wiatrowe, a kilku przedsiebiorcow
uruchomito nowe linie produkcyjne wykorzystujace nowoczesne, innowacyjne technolo-
gie. Warto podkresli¢, ze w przypadku pigciu sfinansowanych projektow — tj. 50% catosci
programu — przedsigbiorcy rozpoczeli catkowicie nowa dla siebie dzialalno§¢ w branzach,
w ktorych do tej pory nie dziatali, dostrzegajac nisz¢ rynkowa i szanse dla siebie. W przy-
padku pozostatych 50% projektow byto to rozwinigcie i unowoczesnienie dotychczasowe;j
dziatalnosci firmy.

Budowa portfela w ramach projektu ,,pozyczek innowacyjnych”, tj. wyptata wszystkich
srodkéw przedsigbiorcom, zostata przez PFP zakonczona w maju 2015 roku. Obecnie wigk-
szo$¢ finansowanych w ramach projektu inwestycji zostata juz zrealizowana, zakonczyt si¢
tez okres karencji i przedsigbiorcy rozpoczeli sptate kapitatu. W przypadku uruchomionych
juz inwestycji mozna ocenic, ze spetnity one w petni swoja rolg, tj. podniosty konkurencyj-
no$¢ przedsigbiorcow, a co za tym idzie, przyczyniajg si¢ rowniez do wzrostu gospodarcze-
g0 swojego regionu.

Dotychczasowe doswiadczenia PFP w ramach biezacego monitoringu portfela pozyczek
innowacyjnych wskazuja takze na sukces programu. Planowane inwestycje zostaty zreali-
zowane (lub sg na ukonczeniu) i brak jest jak dotychczas opdéznien w sptatach udzielonych
pozyczek. Jest to szczegolnie warte podkreslenia, gdyz innowacje w powszechnej opinii
czesto jeszcze kojarza si¢ z bardzo duzym ryzykiem i niepewnoscia w osiggnieciu zamie-
rzonego celu.

Uwagi koncowe

W opracowaniu przedstawiono tylko niektore elementy i doswiadczenia polskiej przedsig-
biorczosci w procesie wspierania innowacyjnosci w oparciu o wybrane instrumenty.
Proces wsparcia innowacji i zdobyte do§wiadczenia z pewnos$cia beda procentowad
w nastgpnym horyzoncie czasowym. Wsrod najwazniejszych wnioskow wynikajacych z do-
$wiadczen nalezy wymienié nastgpujace:
1. Aby wspiera¢ innowacyjnos$¢, nalezy to realizowaé poprzez zréznicowane instru-
menty finansowe i pozafinansowe dostosowane do oczekiwan i specyfiki przedsie-
wzig¢ innowacyjnych.
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2. Na poczatku swojej innowacyjnej dziatalno$ci przedsigbiorcy moga popetniaé kry-
tyczne btedy. Z doswiadczen Polskiej Fundacji Przedsigbiorczosci wynika, ze ponad
50% osob, ktore maja pomysty na innowacyjne przedsigwzigcie, nie jest przygotowa-
na do operacyjnego prowadzenia biznesu. Majg pomyst, ale nie majg rozpoznanego
rynku i czesto predyspozycji do zarzadzania biznesem. Pomocna jest preinkubacja,
szkolenia i doradztwo, ktére zapewnig korelacj¢ naktadow z efektami.

3. Dokapitalizowanie zalazkowych funduszy wysokiego ryzyka (Seed Capital), ktore
wspotfinansujg inwestycje innowacyjne, jest droga w kierunku nowoczesnej gospo-
darki. Naktady na finansowanie innowacji przedsigbiorcow startujacych pozostaja
wcigz na niskim poziomie. Co istotne, finansowanie innowacyjnych start-upéw w po-
czatkowej fazie rozwoju (seed) moze przyczyni¢ si¢ do najbardziej spektakularnych
i wcigz oczekiwanych, globalnych sukcesow rynkowych. Powstanie tzw. ,,jednoroz-
ca”, czyli pierwszego polskiego technologicznego start-upu o wycenie co najmniej
1 mld dolarow pozostaje wciaz prestizowym, wizerunkowym i narodowym celem?.

4. Przedsigwzigcia wysoce innowacyjne, a wigc obarczone wysokim ryzykiem, moga
mie¢ szanse na zasilenie kapitatowe, ale potrzebujg kosztownego wsparcia inkubacyj-
nego. Szansa na dalszy rozwoj tego sektora wydaje si¢ by¢ nowa perspektywa unijna
na lata 20142020, szczegodlnie Program Operacyjny Inteligentny Rozwd;.

5. Fundusze Seed Capital i Sieci Aniotéw Biznesu majg istotne znaczenie dla podnie-
sienia innowacyjnosci polskiej gospodarki i wydaja si¢ by¢ szansg na ,,transformacje”
pomystodawcoéw w prawdziwych przedsigbiorcéw. Daja stosunkowo tatwy dostep do
kapitatu na bardzo wczesnym etapie, dodatkowo doradztwo strategiczne, operacyjne,
udostepnienie sieci kontaktow, czy w koncu utatwienie pozyskania dalszego kapita-
tu. Co wazne, ich dziatalno$¢ pozbawiona jest oznak ,,prawdziwego kapitalizmu”,
gdyz wielu z nich, dziatajacych przy parkach technologicznych, prowadzi swoja dzia-
talno$¢ w oparciu o misje spoteczna. To daje zdecydowanie wigkszy poziom bez-
pieczenstwa finansowego i prawnego dla mtodych firm i zwigksza ich szanse po-
wodzenia na dalszych etapach. Szans upatrywac nalezy takze w nowym ,,rozdaniu
unijnym”, ktérego cele skupione sg na wsparciu dzialan realizowanych m.in. przez
fundusze kapitatu zalgzkowego.

6. Doswiadczenia SAB AMBER potwierdzaja teze, ze w Polsce obserwowana jest zbyt
mata skala wykorzystania zewn¢trznego zrodta finansowania ze srodkow pochodza-
cych z SAB, pomimo duzego potencjalu. Warto wykorzysta¢ dotychczasowy doro-
bek SAB w Polsce w dziedzinie efektywnych naktadéw na badania i rozwoj (B+R)
w dziatalnosci gospodarczej potaczonej z mozliwosciami czerpania ponadprzecigt-
nych zwrotow z inwestycji innowacyjnych.

3 W 2014 roku w Europie powstato 13, jednorozcow”, czyli technologicznych start-upow, ktore osiagnety war-
to$¢ przynajmniej 1 miliarda USD (Raport brytyjskiego banku inwestycyjnego GP Bullhound, www.innpoland.
pl/118011,jednorozoce-czyli-startupy-warte-ponad-miliard-dolarow-czemu-taki-nie-powstal-jeszcze-w-polsce-i-
kiedy-sie-pojawi?).
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7. Finansowanie zwrotne w postaci preferencyjnych pozyczek innowacyjnych spetni-
o swoje cele i pokazalo duze zapotrzebowanie w tym zakresie. Inicjatywa Jeremie
realizowana na poziomach regionalnych powinna w szerszym zakresie uwzgledniaé¢
ten instrument podnoszenia innowacyjnosci regiondw, w szczegolnosci tych, ktore
charakteryzuja si¢ niskim poziomem innowacyjnosci.
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FINANCIAL AND NON-FINANCIAL INSTRUMENTS FOR INNOVATIVE ENTREPRENEURS

Abstract: The practical usage of innovation support instruments (financial and non-financial) is presented in
the article on the basis of the example of the Polish Entrepreneurs’ Foundation (PEF). Moreover, the thesis of
external support influence on increasing effectiveness and shortening path to innovation is proved. Described
experience of PEF (Seed Capital Fund “Pomeranus SEED”, Business Angels Network AMBER, Subregional
Loan Fund “Wielkopolska” within JEREMIE project “Innovative Loans”) confirms that business is inter-
ested in innovation as well as entrepreneurs need more incentives and money for innovation.

The summary of the article indicates the most important directions of changes in the process of enhancing the
level of innovation of the Polish economy while using the financial and non-financial instruments that have
been adapted to innovative projects and entrepreneurs and their expectations.
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