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EKONOMICZNE BARIERY
DZIALALNOSCI INNOWACYJNEJ
PRZEDSIEBIORSTW W REGIONACH POLSKI
A KRAJOWY FUNDUSZ KAPITALOWY

Streszczenie: Dane gromadzone na podstawie sprawozdan o innowacjach przedsigbiorstw
przemystowych (PNT-02) i ustugowych (PNT-02/u) wskazuja, ze czynniki ekonomiczne
(kosztowe) tworzg istotng barier¢ implementacji nowych lub znaczaco udoskonalonych roz-
wigzan dla wielu firm, niezaleznie od siedziby ich dziatalno$ci (regionu Polski). Istniejaca
luke¢ finansowa powinien wypetnia¢ m.in. Krajowy Fundusz Kapitalowy (KFK) i jego part-
nerzy (fundusze kapitatowe, FK), ale podmioty te w marginalnym stopniu partycypuja w fi-
nansowaniu proceséw innowacyjnych przedsigbiorstw, gdyz KFK nie przyciaga nadmiernych
kapitatow pomocowych (bezzwrotnych srodkéw z budzetu panstwa, UE oraz innych zrodet
zagranicznych) i z pewnoscia jest daleki od ich stosownego zagospodarowania (skala realizo-
wanych inwestycji bezposrednich i posrednich z udziatem FK).

Stowa kluczowe: dziatalno$¢ innowacyjna, bariery, venture capital.

DOI: 10.15611/pn.2014.341.01

1. Wstep

Dzialalno$¢ innowacyjnag przedsigbiorstw moze ogranicza¢ wiele barier. W no-
menklaturze statystycznej sa to m.in. czynniki ekonomiczne (kosztowe), rynkowe
i zwigzane z wiedza. Pierwsze z nich zastuguja na szczeg6lng uwage, gdyz imple-
mentacj¢ nowych lub znaczaco udoskonalonych rozwigzan (np. produktowych, pro-
cesowych) czesto limituja wylacznie $rodki na pokrycie kosztow tych projektow.
W tym $wietle niezwykle wazne jest rozpoznawanie oraz ostabianie kosztowych
przeszkod innowacyjnosci i dlatego za cele niniejszych rozwazan przyjeto identyfi-
kacje ekonomicznych barier dzialalno$ci innowacyjnej przedsiebiorstw w regionach
Polski, a takze ocene dziatalnosci Krajowego Funduszu Kapitalowego w aspekcie
niwelowania tych ograniczen.
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2. Ekonomiczne bariery dzialalnosci innowacyjnej
przedsiebiorstw w regionach Polski

Bariery natury ekonomicznej dla dziatalno$ci innowacyjnej przedsigbiorstw sg dia-
gnozowane w oparciu o metodyke Oslo Manual 2005. Badania te przyjmuja postac¢
klasycznego sondazu, ale z niewielkim zbiorem poruszanych zagadnien. W formula-
rzach PNT-02 i PNT-02/u jest to jedno pytanie: ,,Jakie znaczenie miaty w latach [...]
wymienione nizej czynniki jako przeszkody utrudniajace dziatalno$¢ innowacyjng
w Waszym przedsigbiorstwie lub wptywajace na podjecie decyzji o nieprowadze-
niu tej dziatalno$ci?”!), z wachlarzem trzech mozliwych odpowiedzi. Wérdd nich
wymienia si¢: brak srodkow finansowych w przedsigbiorstwie lub grupie przedsie-
biorstw, brak srodkow finansowych ze zrodet zewnetrznych i zbyt wysokie koszty
innowacji. Niestety, terminy te nie sg definiowane w objasnieniach do sprawozdan
o innowacjach, a nie wydajg si¢ jednoznaczne. Przede wszystkim nalezatoby wy-
jasni¢ sktadnie stow ,,zbyt wysokie koszty innowacji”. W ich interpretacji nie jest
wykluczone, zZe ,,przedsi¢biorstwa moga obawia¢ si¢ braku popytu na nowe pro-
dukty po cenach, ktorych musiatyby zazadac, aby innowacja byta optacalna™, ale
raczej nie w tym rzecz, gdyz podrecznik Oslo Manual specyfikuje inne bariery, ktore
zdaja si¢ obejmowac opisang sytuacje (niepewny popyt na innowacyjne produkty
lub ushugi, zob. czynniki rynkowe; brak potrzeby ze wzgledu na brak popytu na in-
nowacje, zob. inne powody nieprowadzenia dziatalno$ci innowacyjnej)’. Podobnie
rzecz si¢ przedstawia w sprawozdaniach PNT-02 i PNT-02/u (tab. 1). W tym $wietle
nalezy przyjac, ze zbyt wysokie koszty innowacji okreslajg stan, w ktérym przedsie-
biorstwo nie dysponuje odpowiednim funduszem, co w nomenklaturze statystycznej
(Oslo, PNT-02 i PNT-02/u) dokumentuje:

— brak $rodkéw finansowych w przedsiebiorstwie lub w grupie przedsigbiorstw,
— brak $rodkow finansowych ze zrodet zewnetrznych.

Rownie powazny problem interpretacyjny tworzy przyjeta skala ocen (tab. 1).
Kazdy z wymienionych czynnikow, w tym o profilu ekonomicznym (kosztowym),
moze by¢ bariera o znaczeniu wysokim, §rednim, niskim badz neutralnym (bez zna-
czenia). W rozwigzaniu tym nie uwzgledniono potrzeby korelowania barier ze skut-
kami ich wystepowania*. Mankament ten mozna cze$ciowo rozwigzaé, zaktadajac,
ze przeszkody o wysokim znaczeniu istotnie ograniczaja dzialalno$¢ innowacyjna
przedsigbiorstw. W tak zawe¢zonym polu badan skale pejoratywnego oddziatywa-

! Sprawozdanie o innowacjach w przemysle [PNT-02] za lata 2004-2006, s. 4; Sprawozdanie o in-
nowacjach w przemysle [PNT-02] za lata 2008-2010, s. 7; Sprawozdanie o innowacjach w sektorze
ustug [PNT-02u] za lata 2004-2006, s. 4; Sprawozdanie o innowacjach w sektorze ustug [PNT-02u] za
lata 2008-2010, s. 7.

2 Oslo Manual: Guidelines for Collecting and Interpreting Innovation Data, 3rd Edition, OECD/
European Communities 2005, s. 112.

3 Tamze, s. 113.

4 Na przyktad zaniechanie, odroczenie w czasie lub niepelna realizacja projektu innowacyjnego.
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nia czynnikow ekonomicznych wyznacza odsetek przedsiebiorstw przemystowych
1 ustugowych, ktore ocenity ich znaczenie jako ,,wysokie”. Ponadto, formutujac
uogolnione wnioski, warto zwrdci¢ uwage na minimalny odsetek wskazan na wy-
sokie znaczenie okreslonych ograniczen wsrdd 16 regionow Polski, bo minimum to
oznacza, ze problem ten dotyczy wszystkich wojewodztw co najmniej w takiej skali.

Tabela 1. Przeszkody dla innowacji — specyfikacja w sprawozdaniach statystycznych PNT-02
i PNT-02/u za lata 2004-2006 oraz 2008-2010

. .. . s . Stopien wptywu

Czynniki utrudniajace dziatalno$¢ innowacyjna (znaczenia)
Ekonomiczne | brak $rodkow finansowych w przedsigbiorstwie lub w grupie 1 — wysoki

przedsigbiorstw

brak $rodkéw finansowych ze zrodet zewnetrznych 2~ $redni

zbyt wysokie koszty innowacji 3 niski
Zwigzane brak wykwalifikowanego personelu
z wiedzg brak informacji na temat technologii 4 — bez znaczenia

brak informacji na temat rynkow

trudnosci w znalezieniu partneréw do wspolpracy w zakresie
dziatalnosci innowacyjnej

Rynkowe rynek opanowany przez dominujace przedsigbiorstwa
niepewny popyt na innowacyjne (nowe i/lub istotnie ulepszone)
produkty

Pozostate brak potrzeby prowadzenia dziatalno$ci innowacyjnej ze

wzgledu na wprowadzenie innowacji w latach poprzednich

brak popytu na innowacje

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Sprawozdanie o innowacjach w przemysle [PNT-02] za
lata 2004-2006, s. 4; Sprawozdanie o innowacjach w przemysle [PNT-02] za lata 2008-2010,
s. 7, Sprawozdanie o innowacjach w sektorze ustug [PNT-02u] za lata 2004-2006, s. 4; Spra-
wozdanie o innowacjach w sektorze ustug [PNT-02u] za lata 2008-2010, s. 7.

Przedsiebiorstwa roznych sektorow i regionow z odmienna czestotliwoscia bo-
rykajg si¢ z utrudnieniami dzialalno$ci innowacyjnej natury kosztowej (ekonomicz-
nej), ale rozbieznos$ci te nie sg na tyle istotne, by wyloni¢ kategorie wojewodztw
wolng od tych problemow (tab. 2). Ich rozmiary sg najwigksze w przemysle. Kluczo-
wa barierg innowacyjnosci tych firm sa zbyt wysokie koszty innowacji. Najmniej-
szy odsetek wskazan na wysoki stopien wptywu tego czynnika w latach 2004-2006
wyniost 30,4% (regiony podkarpacki i pomorski), co najprawdopodobniej wigzato
si¢ z brakiem $rodkow finansowych w przedsigbiorstwach badz ich grupach (min.
28,3%, region lubuski) i/lub niedostepnoscia do srodkdéw finansowych ze zrodet ze-
wnetrznych (min. 22,6%, region pomorski). Problemy te, co niepokojace, nieznacz-
nie nasility si¢ w nastepnym okresie sprawozdawczym (lata 2008-2010), w ktorym
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Czynniki ekonomiczne
przedsigbiorstwa przemystowe przedsigbiorstwa ustugowe
brak Srodkow brak srodkow . brak Srodkéw brak $rodkéw ‘
Wyszczegolnienie ﬁna.nS(‘)wych. finansowych ze zbyt \‘)vysokle .. ﬁna‘nsc.)wych‘ finansowych ze zbyt V.VySOkle ..
w przedsigbiorstwie lub | , , koszty innowacji | w przedsigbiorstwie lub |, , koszty innowacji
erupie przedsighiorstw zrodet zewngtrznych arupie przedsicbiorstw zrodet zewnetrznych
przedsigbiorstwa, ktore ocenity znaczenie danego czynnika jako ,,wysokie” w % ogotu przedsigbiorstw

2004-06 2008-10 | 2004-06 | 2008-10 | 2004-06 | 2008-10 | 2004-06 2008-10 | 2004-06 | 2008-10 | 2004-06 | 2008-10
Polska 34,7 31,8 27,7 26,9 34,5 34,2 22,1 24,1 20,4 21,3 26,2 27,4
dolnoslaskie 36,7 32,8 29,7 26,7 36,4 34,7 20,0 25,8 19,2 22,1 23,4 28,7
kujawsko-pomorskie 35,0 30,0 26,7 24,5 31,6 31,5 16,5 22,9 14,5 22,5 21,7 26,1
lubelskie 39,5 38,5 31,0 29,9 39,9 37,3 23,7 26,9 18,0 22,5 26,7 28,6
lubuskie 28,3 35,2 23,8 31,3 333 36,2 24,4 26,2 25,7 24,5 30,4 31,4
todzkie 32,7 30,5 26,2 25,5 30,9 324 23,1 243 20,1 21,0 27,5 26,7
matopolskie 37.4 28,8 27,0 25,7 323 33,8 18,1 24,3 16,2 21,1 25,9 28,9
mazowieckie 40,0 30,7 35,7 27,0 39,3 33,0 19,6 21,7 17,5 19,3 22,0 24,1
opolskie 33,1 30,1 25,7 26,3 35,8 35,3 26,6 243 32,0 20,8 30,9 25,6
podkarpackie 33,5 38,5 28,2 34,1 30,4 38,5 30,3 29,5 24,5 24,6 31,8 31,8
podlaskie 41,7 36,0 33,5 30,7 38,3 39,6 30,3 20,0 27,5 16,9 32,1 25,2
pomorskie 30,7 29,6 22,6 25,6 30,4 33,9 19,9 243 18,9 21,4 22,5 28,5
Slaskie 31,9 30,9 25,6 27,0 33,1 34,1 20,7 26,3 19,9 22,1 26,4 28,3
swigtokrzyskie 35,5 34,5 26,5 253 36,2 35,1 29,4 21,9 25,4 20,0 25,9 29,1
warminsko-mazurskie 41,0 34,7 28,7 26,4 35,6 35,5 19,8 23,5 24,4 23,0 30,5 30,7
wielkopolskie 30,8 30,6 24,4 25,1 343 333 24,4 233 22,3 21,8 29,1 27,1
zachodniopomorskie 31,1 33,6 24,0 28,2 36,2 35,1 32,0 25,3 32,5 22,0 39,1 31,6

* Czynniki utrudniajgce dzialalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw przemystowych i uslugowych sa identyfikowane przez Gtowny Urzad Staty-
styczny raz na cztery lata. Ostatnie badania tego typu mialy miejsce w 2007 1 2011 r. i obejmowaty okresy trzyletnie (2004-2006 oraz 2008-2010). Cy-
kliczno$¢ ta nie wydaje si¢ pokrywac z potrzebami uzytkownikow systemow statystycznych, a zwlaszcza podmiotow regionalnej polityki innowacyjne;.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Dzialalno$¢ innowacyjna przedsiebiorstw w latach 2008-2010, Gtowny Urzad Statystyczny — Urzad Staty-
styczny w Szczecinie, Warszawa 2012, s. 248; Dziatalnos¢ innowacyjna przedsigbiorstw w latach 2004-2006, Gtowny Urzad Statystyczny,
Warszawa 2008, s. 163.

Nzozsno) zsnie(
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najmniejszy odsetek wskazan na wysokie znaczenie wyszczegolnionych czynnikow
uksztattowat si¢ odpowiednio na poziomie: 31,5% (region kujawsko-pomorski),
28,8% (matopolski) i 24,5% (kujawsko-pomorski). Mniejsze, ale niebtahe dolegli-
wosci w tym zakresie odczuwat sektor ustug. Ponad jedna piata ogétu jego przedsie-
biorstw w kazdym z regionéw (min. 21,7%, woj. kujawsko-pomorskie) zasygnalizo-
wala, ze w latach 2004-2006 podstawowa przeszkode dla dziatalnosci innowacyjne;j
generowaly zbyt wysokie koszty tych proceséw. Zaktadajac, ze ich poziom byt nie-
adekwatny do posiadanych lub mozliwych do pozyskania funduszy, utrudnienia te
miaty swoje zrodto w braku §rodkéw finansowych w przedsigbiorstwach badz ich
grupach (min. 16,5%, woj. kujawsko-pomorskie) i/lub niedostgpnosci do srodkow
finansowych ze zrodet zewnetrznych (min. 14,5%, region kujawsko-pomorski). Sy-
tuacja ta nie poprawila si¢ w kolejnym okresie sprawozdawczym (lata 2008-2010).
Przeprowadzone badania wykazaty, ze dolne progi minimalnego odsetka wskazan
na wysokie znaczenie prezentowanych czynnikow wzrosty odpowiednio do 24,1%
(woj. mazowieckie), 20,0% (woj. podlaskie) i 16,9% (region podlaski).

Zidentyfikowane bariery dzialalno$ci innowacyjnej przedsiebiorstw wydaja sie
swiadczy¢ o wystepowaniu luki finansowej, tj. sytuacji, w ktorej ,,mechanizmy ryn-
kowe na rynku finansowym nie zapewniajg finansowania dobrych, warto$ciowych
projektow po zadnej cenie”. Problem ten miat rozwigza¢ m.in. Krajowy Fundusz
Kapitatowy (KFK), ale czy spetnit on oczekiwania ustawodawcy?

3. KFK i powstale z jego udzialem fundusze kapitalowe

»Misja KFK jest zwigkszanie dostepnosci kapitatu dla matych i $rednich przedsig-
biorstw (MSP) poprzez wspieranie finansowe funduszy podwyzszonego ryzyka
inwestujacych w polskie innowacyjne MSP™¢. Dziatalnosci tej sprzyja realizacja
picciu celow strategicznych, ktore sa skoncentrowane na’: rozwijaniu wyspecjali-
zowanego funduszu funduszy kapitatlowych, finansowym wspieraniu funduszy VC
odpowiadajacych kryteriom inwestycyjnym KFK, spetnianiu wymogéow Ustawy
o KFK?®, maksymalizowaniu stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu z jednoczes-
nym zachowaniem umiarkowanego poziomu ryzyka inwestycyjnego oraz efektyw-
nym zagospodarowaniu srodkow KFK na rozwoj polskiej przedsigbiorczosci.

W strukturze przyjetych dazen najwazniejsze zdajg si¢ te, ktore prowadza do
pozyskania proinnowacyjnych $§rodkoéw pieni¢znych oraz powstania wig¢zi finanso-
wych miedzy KFK i funduszami kapitatowymi (VC), gdyz warunkujg one mozli-
wosci wsparcia innowacyjnych przedsigbiorcow. Budzet inwestycyjny Krajowego

5 P. Glodek, Luka finansowa, [w:] Innowacje i transfer technologii. Stownik poje¢, red. K. Matu-
siak, Polska Agencja Rozwoju Przedsi¢biorczosci, Warszawa 2008, s. 198.

¢ KFK — misja, cele, zadania, http://www.kfk.org.pl (7.03.2013).

" Tamze.

8 Ustawa z dnia 4 marca 2005 r. o Krajowym Funduszu Kapitatowym, DzU 2005, nr 57, poz. 491
(tekst ujedn.).



Tabela 3. Aktualni i potencjalni partnerzy Krajowego Funduszu Kapitalowego

Fundusz (rok podpisania

Lo Kapitalizacja/ Etapy Zrodio
umowy o udzielenie . . . - . . . Lo
: limit Przedmiot zainteresowan inwestycyjnych rozwoju finansowania Siedziba
wspareia finansowego inwestycyjn; firm; ze strony KFK
przez KFK) yny Y Y
1 2 3 4 5 6
BBI Seed Fund 60 miln zt/ ICT, life science, technologie materiatowe, inne obszary zasiew, start, | dotacja celowa ul. Ztota 59
(2007 1.) 1,5 min EUR | aktywnosci gospodarczej ekspansja Ministerstwa 00-120 Warszawa
Gospodarki
Helix Ventures Partners |40 mln zt/ technologie internetowe, mobilne oraz oprogramowanie, start, dotacja celowa ul. Emilii Plater 28
(2007 r.) 1,5 mIn EUR | elektronika, inne obszary aktywnos$ci gospodarczej ekspansja Ministerstwa 00-688 Warszawa
Gospodarki
Venture Capital Satus 50 min zt/ brak preferencji branzowych start, Program ul. Stojatowskiego 27
(20101.) 1,5 mln EUR ekspansja Operacyjny 43-300 Bielsko-Biata
Innowacyjna
Gospodarka
Giza Polish Ventures 84 min zt/ ICT/IT, ochrona zdrowia, technologie materiatowe, start, Program ul. Trakt Lubelski 40a
(2011 r.) 1,5mln EUR | urzadzenia medyczne, technologie ochrony srodowiska ekspansja Operacyjny 04-870 Warszawa
Innowacyjna
Gospodarka
Assets Management 100 mln zV/ ochrona zdrowia, technologie informacyjno-komunikacyjne | zasiew, start, | Program ul. Minska 25
Black Lion (2010 1.) 1,5 mIn EUR | w zakresie marketingu mobilnego, innowacyjne projekty ekspansja Operacyjny Budynek 1923
infrastrukturalne Innowacyjna 03-808 Warszawa
Gospodarka
Innovation Nest 40 mln z¥/ ICTAT zasiew, start, | Program ul. Ludwinowska 7/9
(2011 ) 1,5 mln EUR ekspansja Operacyjny 30-331 Krakow
Innowacyjna
Gospodarka
Skyline Venture 40 mln zt/ brak preferencji branzowych start, Program al. Komisji Edukacji
(2010 1.) 1,5 mIn EUR ekspansja Operacyjny Narodowej 18
Innowacyjna lok. 3b
Gospodarka 02-797 Warszawa
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1 2 3 4 5 6
Inovo Venture Fund 30 mln zt/ ochrona $rodowiska, ustugi dla sektora zwiazanego zasiew, start, | Program ul. Twarda 44/24
(2011 r) 1,5mln EUR |z energetyka odnawialna, sektor medyczny: firmy ustugowe | ekspansja Operacyjny 00-831 Warszawa
oraz producenci sprzgtu, IT, spotki z réznych branz Innowacyjna
o atrakcyjnej wycenie, tzw. okazje rynkowe Gospodarka
Internet Ventures 100 mln zt/ projekty z obszaru: e-commerce i m-commerce (B2C), portali | start, Program ul. Emilii Plater 53
(2010r.) 1,5 mln EUR | internetowych i serwisow Web 2.0 (spotecznosciowych), ekspansja Operacyjny XXIp.
aplikacji i technologii mobilnych/bezprzewodowych oraz Innowacyjna 00-113 Warszawa
internetowych, rozwiazan dla telekomunikacji i mediow Gospodarka pl. Na Groblach 21
elektronicznych, tresci cyfrowych, serwisow gier i rozrywki 31-101 Krakow
on-line, e-payment i m-payment, e-advertising i m-adverising
oraz cloud computing
Zernike-Meta Ventures | 80 mln zt/ brak specjalizacji branzowej zasiew, start, | Szwajcarsko-Polski | ul. Minska 25 bud.
(2012 1) 1,5 mln EUR ekspansja Program Wspotpracy |44 03-808 Warszawa
Bastion Venture Fund 50 mln z¥/ brak specjalizacji branzowej start, Szwajcarsko-Polski | ul. Mokotowska 1
(2012 1) 1,5 min EUR ekspansja Program Wspotpracy | 00-640 Warszawa
Experior Venture Fund | 80 mln z¥/ brak specjalizacji branzowej ekspansja Szwajcarsko-Polski | ul. Narbuta 83 m A6
(2012 1) 1,5 min EUR Program Wspotpracy | 02-524 Warszawa
Nomad Fund (2011 1) |40 mln zt/ brak specjalizacji branzowej, ale ze szczegdlnym start, Szwajcarsko-Polski | ul. Radzikowskiego
1,5 mln EUR | uwzglednieniem branz technologii informatycznych, ekspansja Program Wspotpracy |47B
mobilnych i ochrony srodowiska oraz branzy motoryzacyjnej 31-315 Krakow
Speed Up Innovation 29 mln z¥/ technologie informatyczne i telekomunikacyjne, nowatorskie | zasiew, start, | Program Operacyjny | pl. Wiosny Ludow 2
(2012 1) 1,5 mln EUR | rozwigzania w obszarze marketingu i sprzedazy, energii ekspansja Innowacyjna 61-831 Poznan
odnawialnej oraz rozwigzania energooszczedne, innowacyjne Gospodarka
rozwigzania w budownictwie, automatyka i innowacyjny
przemyst elektromaszynowy, medycyna, ochrona zdrowia
i profilaktyka medyczna oraz spotki z roznych branz
o atrakcyjnej wycenie, tzw. okazje rynkowe
Avanu Venture Capital |50 mln zt/ ochrona srodowiska, infrastruktura, ochrona zdrowia, zasiew, start, | Program Operacyjny | ul. Porcelanowa 19
Management (2011 r.) 1,5 mln EUR | zaawansowane technologie IT, biotechnologia, spotki ekspansja Innowacyjna 40-246 Katowice
z roznych branz o atrakcyjnej wycenie tzw. okazje rynkowe Gospodarka
Opera Venture Capital | 70 mln z¥/ ICT/IT, biotechnologia, technologie chemiczne zasiew, start, | Program Operacyjny | Rondo ONZ 1
(2010 1) 1,5 mIn EUR ekspansja Innowacyjna 00-124 Warszawa
Gospodarka

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Krajowy Fundusz Kapitatowy, Fundusze, http://www.kfk.org.pl (7.03.2013).

' D[S[0d YOrUOIZaI M M}SI01qdIspazid [dulAoemouul 10SOUBIRIZp AIOLIBq SUZOTWOUONH

L1



18 Dariusz Gluszczuk

Funduszu Kapitalowego sigga prawie miliarda ztotych®. Z jego wsparciem udato si¢
uruchomi¢ dziatalnos¢ 16 funduszy wysokiego ryzyka (tab. 3), ale wigkszo$¢ z nich
powstata dopiero w latach 2010-2012. Przez blisko 5 lat od wejécia w zycie Usta-
wy o Krajowym Funduszu Kapitatlowym na liscie partnerow KFK widniaty jedynie
dwa fundusze (BBI Seed Fund, Helix Ventures Partners). Inwestycje tych podmiotow
nie mogly by¢ imponujace, gdyz dysponowaty one kapitalem w wysokosci 100 min
zlotych. Sytuacja ta nieznacznie poprawila si¢ wraz z podpisaniem kolejnych umow
o wsparcie finansowe. Wzbogacenie rynku o 14 funduszy kapitatlowych w latach
2010-2012 przetozylo sie na podwyzszenie budzetu tych inwestorow do 943 mln z4°,
Osiagnigta kapitalizacja §wiadczy o nieznacznej skali dziatalnosci KFK, a jej poziom
nie jest wytacznie pochodng ograniczonych srodkow funduszu funduszy. Jego zasoby
nie zostaly wykorzystane nawet w potowie, gdyz ,,wysoko$¢ wsparcia finansowego,
[...], udzielonego przez Krajowy Fundusz Kapitatowy nie moze by¢ wyzsza od tacz-
nej kwoty wptat do funduszu kapitatowego zrealizowanych przez podmioty doko-
nujgce inwestycji w takim funduszu™!!, co wskazuje na nie wigksze zaangazowanie
KFK w VC niz 0,5 mld zt. Udziat ten w blisko podwojonej kwocie moze zasili¢
innowacyjnych przedsiebiorcoéw, ale z zachowaniem limitéw inwestycyjnych okre-
$lonych Rozporzadzeniem Ministra Gospodarki z dnia 15 czerweca 2007 r. w sprawie
wsparcia finansowego udzielanego przez Krajowy Fundusz Kapitatowy (DzU 2007,
nr 115, poz. 796). Ich maksymalng wysokos¢ (1,5 min euro) zadeklarowaty powstate
fundusze wysokiego ryzyka, ktore wyrazajg zainteresowanie finansowaniem nowych
lub istotnie ulepszonych rozwigzan firm o dos$¢ zréznicowanym profilu dziatalno$ci
(tab. 3), lecz na ogot z branz o intensywnej innowacyjnosci. Zdolno$¢ do tworzenia
1 wdrazania lub absorbowania innowacji moze by¢ wspierana na kazdym etapie roz-
woju przedsigbiorstwa (zasiew, start, rozwoj, ekspansja), ale nie przez wszystkie FK.
Tylko 8 sposrdd nich akceptuje ryzyko udziatowego wsparcia przedsigwzie¢ w fazie
zasiewu z zastrzezeniem, ze nie sg to jedyne podmioty z pola ich zainteresowan inwe-
stycyjnych. Znacznie szersze gremium funduszy kapitatlowych oferuje finansowanie
startu i ekspansji przedsigbiorstw!2. Warto rowniez zauwazy¢, ze srodki przeznaczone
na te cele ze strony KFK w znakomitej czgsci pochodza z budzetu UE i zostaty po-
zyskane na ,,Wspieranie funduszy kapitatu podwyzszonego ryzyka” w ramach Pro-
gramu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka (o$ priorytetowa 3 ,,Kapitat dla inno-
wacji”’). Potencjalnie moga one trafi¢ do kazdego regionu, cho¢ wiekszos¢ funduszy
kapitatowych ma swoja siedzibe w Warszawie.

% 55,0 mln zt z budzetu panstwa (2007 r.), 180 mln EURO z budzetu UE (2009) i 53 mln CHF
ze Szwajcarsko-Polskiego Programu Wspotpracy (2010); zob. KFK — historia, http://www.kfk.org.pl
(7.03.2013).

10} aczna kapitalizacja wszystkich funduszy, partneréw KFK (zob. tab. 3).

' Ustawa z dnia 4 marca 2005 r. o Krajowym Funduszu Kapitalowym, art. 11 ust. 2

12 W deklaracjach finansowania roznych etapéw rozwoju przedsigbiorstw operuje si¢ fazami za-
siewu, startu i ekspansji z pominigciem szczebla rozwoju, zob. KFK, Fundusze, http://www.kfk.org.
pl (7.03.2013).
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4. Inwestycje funduszy kapitalowych

Mapa inwestycji FK obejmuje osiem wojewodztw (dolnoslaskie, kujawsko-pomor-
skie, t6dzkie, matopolskie, mazowieckie, pomorskie, §laskie, wielkopolskie), ale
wsrod 36 wspartych podmiotow az 20 przedsigbiorstw ma siedzibe w regionach ma-
zowieckim lub matopolskim (tab. 3). W takie dysproporcje przestrzenne wpisuja
si¢ niemal ujednolicone branzowo pakiety finansowanych firm przez poszczegdlne
fundusze. Na ogo6t sa to reprezentanci technologii informacyjno-komunikacyjnych
(ICT, Information and Communication Technologies) i technologii informacyjnych
(IT, Information Technology).

Tabela 4. Inwestycje funduszy wspieranych kapitatowo przez KFK

Fundusz . . . Wejscie/ Siedziba firmy
Kapitatowy Finansowana udziatowo firma — branza Wyjécie region/miasto
1 2 3 4
Assets 4 Sync Solutions — ICT/IT 2010/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Management | gy Recycling — technologie 2011/w portfelu | matopolski, Olkusz
Black Lion materiatowe
Wyspa Skarbow — ICT/IT 2011/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
BIRDCORE - ICT/IT 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
BBI Seed Fund | Solution4Office — ICT/IT 2010/w portfelu | wielkopolski, Poznan
Simplum — inne 2012/w portfelu | $laski, Gliwice
OrigamiSystem — ICT/IT 2010/w portfelu | matopolski, Krakow
Listonic — ICT/IT 2008/w portfelu | todzki, L6dz
Turigo — ICT/IT 2010/w portfelu | dolnoslaski, Wroctaw
Billbank — ICT/IT 2008/w portfelu | pomorski, Gdynia
Telemedycyna Polska — ochrona 2010/w portfelu | $laski, Katowice
zdrowia
Giza Polish Incuvo — ICT/IT 2012/w portfelu | $laski, Katowice
Ventures Audioteka — ICT/IT 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
NanoVelos — biotechnologie 2012/w portfelu | w rejestracji
Vivid Games — ICT/IT 2012/w portfelu | kujawsko-pomorski,
Bydgoszcz
Loterity — ICT/IT 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Helix Ventures | Air Ventures Polska — inne 2011/w portfelu | wielkopolski, Poznan
Partners Time4Mobile — ICT/IT 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
mSejf — ICT/IT 2010/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Octus Business Partners — ICT/IT 2010/w portfelu | dolnoslaski, Wroctaw
Partners Mediasoft Polska — ICT/IT 2010/w portfelu | matopolski, Krakow
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Tabela 4, cd.
1 2 3 4
Frisco — inne 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Moje-biuro.pl — ICT/IT 2012/w portfelu | pomorski, Gdynia
Innovation iTraffTechnology — ICT/IT 2012/w portfelu | wielkopolski, Poznan
Nest Use It Better — ICT/IT 2012/w portfelu | pomorski, Gdansk
PressPad — ICT/IT 2012/w portfelu | matopolski, Krakow
UXPin — ICT/IT 2012/w portfelu | pomorski, Gdynia
Inovo Venture | PV Polska — energetyka odnawialna 2012/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Fund
Internet Kompan.pl — ICT/IT 2011/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Ventures
Skyline House Domowa Opieka — ochrona 2010/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Venture zdrowia
STAL — motoryzacja 2011/w portfelu | mazowiecki, Warszawa
Venture Capital | Duckie Deck Development — ICT/IT 2012/w portfelu | matopolski, Krakow
Satus Taxi5 — ICT/IT 2012/w portfelu | matopolski, Krakéw
Tequila Games — ICT/IT 2012/w portfelu | dolnoslaski, Wroctaw
Interaktywne Platformy Zlecen — ICT/ |2012/w portfelu | malopolski, Krakow
IT
Langapp — ICT/IT 2012/w portfelu | matopolski, Krakow

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: KFK, Inwestycje, http://www.kfk.org.pl (7.03.2013), Kra-
jowy Rejestr Sadowy, http://bip.ms.gov.pl/pl/rejestry-i-ewidencje/okrajowy-rejestr-sadowy/
(7.03.2013), oraz informacji pozyskanych z KFK (e-mail z 14.03.2013).

Zaangazowane w nie §rodki, a takze w podmioty innych branz, trudno jest oce-

nia¢ pod wzgledem efektywnosci ekonomicznej. Sady tego typu mozna formutowaé
w chwili zakonczenia okreslonej inwestycji FK, tj. w dniu ,,0ostatniego zaksiego-
wania na koncie tego funduszu $§rodkéw pochodzacych ze sptaty, sprzedazy oraz
umorzenia wszystkich lub czeSci instrumentow™!3, takich jak akcje, udziaty czy tez
pozyczki', a w tym rozumieniu zaden z finansowanych projektow nie dobiegt jesz-
cze do konca (tab. 4). Inng ptaszczyzne diagnozy formutuje aktywnos¢ inwestycyjna
wspieranych przez KFK podmiotéw. W latach 2006-2012 jego partnerzy (FK) do-
strzegli i zaangazowali si¢ w 36 projektow innowacyjnych, w tym az w 20 w 2012 r.
Portfel ten zbudowato 9 funduszy i Zaden z nich nie moze si¢ poszczyci¢ nawet 10
inwestycjami. Sytuacja ta moze si¢ nie poprawi¢ w najblizszym czasie, gdyz FK
zobowiazaly si¢ do dokonywania inwestycji ,,w okresie 10 lat od dnia podpisania

13 Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 15 czerwca 2007 r. w sprawie wsparcia finansowe-
go udzielanego przez Krajowy Fundusz Kapitatowy, DzU 2007, nr 115, poz. 796.
4 Tamze, §2, ust. 1, pkt 1.
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umowy o udzielenie wsparcia finansowego, przy czym okres ten moze by¢ wydtu-
zony o 2 lata, jezeli przemawiaja za tym wzgledy ekonomiczne, w tym w szczegol-
nosci zwigzane z zapewnieniem mozliwosci zyskownego zakonczenia inwestycji”'>.
Niski stopien aktywno$ci inwestycyjnej wspartych funduszy dokumentuje takze ich
zaangazowanie finansowe w przedsi¢biorstwa w relacji do posiadanych zasobow
(kapitalizacji). Zaktadajac nawet pelne wykorzystanie limitu wobec wspomaganych
przedsigbiorstw (36 razy 1,5 mln euro przy kursie 4,15 zt za 1 euro), uruchomiono
23,8% dyspozycyjnych kapitatow.

5. Zakonczenie

Wystepujace 1 w pewnym sensie utrwalone ekonomiczne bariery dziatalno$ci in-
nowacyjnej przedsigbiorstw, w tym zwlaszcza zwigzane z brakiem $rodkéw finan-
sowych ze zrddet zewnetrznych, odstaniaja biernos¢ lub nieskuteczno$é przedsig-
biorstw i/lub podmiotdéw polityki innowacyjnej wobec tych przeszkdéd. W przyktad
takich niepowodzen wpisuje si¢ rowniez ustawowa koncepcja Krajowego Funduszu
Kapitatowego. KFK i jego partnerzy w marginalnym stopniu partycypuja w finan-
sowaniu regionalnych proceséw innowacyjnych, a sam fundusz funduszy (KFK)
raczej nie przyciaga nadmiernych kapitatdow pomocowych (bezzwrotnych srodkow
z budzetu panstwa, UE oraz innych zrodet zagranicznych) i z pewnoscia jest daleki
od ich stosownego zagospodarowania (skala realizowanych inwestycji z udziatem
funduszy kapitatowych).
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ECONOMIC BARRIERS TO INNOVATION ACTIVITY
OF ENTERPRISES IN THE REGIONS OF POLAND
VS. POLISH NATIONAL CAPITAL FUND

Summary: The data collected on the basis of reports on innovation of industrial enterprises
(PNT-02) and service providers (PNT-02u) indicate that economic factors (cost factors) form
a significant barrier to the implementation of new or significantly improved solutions for
many companies, regardless of their business premises (a region of Poland). The existing
financial gap should be filled by, among others, the National Capital Fund (KFK in Polish)
and its partners (equity funds, FK in Polish). However, these entities marginally participate
in the financing of innovative businesses processes, because the KFK does not attract enough
support schemes (non-repayable funds from the state budget, the EU and other foreign sour-
ces) and is certainly far from their appropriate management (the scale of its direct and indirect
investments with the participation of the FK).

Keywords: innovative activities, barriers, venture capital.





