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Zewnetrzne bezzwrotne i nieodpiatne
Zrodta finansowania startupow

w polskim ekosystemie startupowym

External non-repayable and unpaid sources
of start-up funding in the Polish ecosystem

Streszczenie

Celem artykutu jest wskazanie w sposob uporzadkowany
i skondensowany zrodet bezzwrotnego i nieodptatnego fi-
nansowania startupéw w polskim ekosystemie oraz anali-
za ich dostepnosci. Material badawczy stanowily dane i in-
formacje zawarte w publikacjach i raportach instytucji
wspierajacych rozwdj startupéw i innowacji (m.in. NCBR,
PARP, PFR, Startup Poland), strony internetowe publicz-
nych programéw wsparcia (zawierajace regulaminy i do-
kumentacje konkursowa) oraz liczne strony internetowe
prywatnych podmiotow (zawierajace regulaminy i doku-
mentacje programéw). Analizy zebranego materiatu doko-
nano pod katem bezzwrotnych form wsparcia, zakresu
podmiotowego i przedmiotowego oraz wielkoSci finanso-
wania. W konsekwencji przeprowadzonej analizy wskaza-
no mankamenty bezzwrotnego systemu finansowania
startupow w Polsce.
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Abstract

The aim of the article is to indicate in an organised and
condensed way the non-repayable and unpaid sources of
start-up funding in the Polish ecosystem, as well as the
analysis of their accessibility. The research material has
been based on data and information included in the
publications and reports provided by the institutions
supporting the development of start-ups and innovations
(e.g. NCBR, PARP, PFR, Startup Poland), the Internet
websites of public support systems (containing the
competition regulations and documentation) together
with numerous websites of private entities (containing
program regulations and documentation). The analysis
has been formed in respect of non-returnable forms of
support, subjective and objective scope, along with the
amount of funding. As a result the shortcomings of the
non-repayable start-up funding system in Poland have
been exposed.
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Wstep

Wedlug szacunkéw Startup Genom w 2019 roku
startupy w ujeciu globalnym wytworzyly wartosé
bliska PKB gospodarek krajow G7. Okoto 74% ca-
tej wytworzonej przez startupy wartosci jest skon-
centrowana w 10 najlepiej prosperujacych miej-

skich ekosystemach startupowych na §wiecie
(5 z nich to miasta z USA). Siedem z 10 najwiek-
szych firm na Swiecie to firmy technologiczne
(Startup Genom, 2020, s. 14). Te statystyki dosko-
nale uzasadniajg przyczyny tak duzego zaintereso-
wania startupami oraz wskazujg jak wazne sg one
nie tylko dla obecnego stanu gospodarek, ale
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przede wszystkim dla przyszto§ci gospodarczej po-
szczegblnych krajow i calego Swiata. Jednak aby te
mlode technologiczne firmy mogly powstawac i sie
rozwijaé, potrzebny jest sprawnie funkcjonujacy
ekosystem biznesowy zapewniajacy dostep do wia-
éciwego finansowania, zwlaszcza na tych bardzo
wezesnych etapach rozwoju. Dlatego w wielu kra-
jach pojawily sie programy finansowania nowych
firm innowacyjnych i z duzym potencjalem. Finan-
sowanie to najczesciej pochodzi ze zréodet publicz-
nych i jest istotnag cze$cia polityki innowacyjnej
kraju. Rowniez duze korporacje narodowe i mie-
dzynarodowe dysponujace znacznymi kapitalami
coraz czeSciej oferujg starupom wlasne programy
wsparcia lub angazuja sie w projekty wspé6ifinan-
sowane ze §rodkéw publicznych.

Na tych wezesnych etapach rozwoju, ze wzgledu
na stosunkowo duze potrzeby kapitalowe i brak
stalych przychodéw, szczegdlnie pozadane przez
startupy jest finansowanie bezzwrotne. Dlatego
celem niniejszego artykulu jest wskazanie w spo-
s6b uporzadkowany i skondensowany Zrédel bez-
zwrotnego i nieodplatnego finansowania startu-
poéw w polskim ekosystemie oraz analiza ich
dostepnoéci. Material badawczy stanowily dane
i informacje zawarte w publikacjach i raportach
instytucji wspierajacych rozwdj startupéw i inno-
wacji (m.in. NCBR, PARP, PFR, Startup Poland),
strony internetowe publicznych programéw
wsparcia oraz liczne strony internetowe prywat-
nych podmiotow.

Polski ekosystem startupowy

Mimo iz startupy od kilku dziesiecioleci sg inte-
gralna czeScia wspoélezesnych gospodarek, a zain-
teresowanie nimi systematycznie wzrasta, jak do
tej pory nie ma jednolitej definicji tego pojecia. Na
przestrzeni lat powstalo wiele okre§len startupu,
ktére roznia sie od siebie uwarunkowaniami kul-
turowymi oraz nieco odmiennym postrzeganiem
tego zjawiska na calym globie.

W literaturze przedmiotu najczesciej cytowane
sg pojecia E. Riesa oraz S. Blanka i B. Dorfa:
,»Startup to ludzka instytucja stworzona z my§la
o budowaniu nowych produktéw lub ustug w wa-
runkach skrajnej niepewno§ci” (Ries, 2017,
s. 28), ,Startup to tymczasowa organizacja zaj-
mujgca sie poszukiwaniem skalowalnego, powta-
rzalnego i rentownego modelu biznesowego”
(Blank i Dorf, 2013, s. 19). Startup jest wiec swo-
ista organizacja, ktora z racji swojego stadium
rozwoju oraz specyfiki prowadzonej dzialalno§ci
réozni sie w sposéb zauwazalny od przedsie-
biorstw, ktére sa przedmiotem nauk o zarzadza-
niu przez ostatnich kilkanascie dziesiecioleci (To-
maszewski, 2018).
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Startupy, na tle innych przedsiebiorstw, znacz-
nie si¢ wyrdzniajg. Do najczeSciej wskazywanych
cech tych podmiotéw naleza m.in. (Grycuk, 2019;
Skala, 2020):
® innowacyjno$é w szerokim rozumieniu,

e wykorzystywanie w oferowanych produktach
i/lub w sposobie ich dostarczania nowoczesnych
technologii,

e dzialanie w warunkach wysokiego ryzyka (wy-
nika ono z opracowywania nowego produktu
lub ustugi, niesprawdzonego modelu bizneso-
wego, nieprzewidywalnych zachowan klientow
czy tez dzialan obecnej i przyszlej konkurencji),

e krotki okres dzialalno$ci (najczeéciej ponizej
5 lat, chociaz w niektorych krajach i badaniach
przyjmuje sie okres 10 lat),

e poszukiwanie lub posiadanie powtarzalnego,
skalowalnego (hiperskalowalnego) i zyskowne-
go modelu biznesowego,

® dazenie do szybkiego wzrostu.

Ponadto, aby przedsiewziecie mozna bylo na-
zwa¢ startupem, powinno by¢ ono ambitne. , Lider
ambitnego startupu ma poczucie wysokiej kontro-
li nad swoim losem oraz predyspozycje do wplywa-
nia na los innych — zaréwno w sensie zespolu pra-
cownikéw, jak i kierunkéw rozwoju catej branzy”
(Skala, 2020, s. 108). Startupy — w przeciwien-
stwie do innych mlodych firm — to podmioty, kté-
re czeSciej sg tworzone z powodu checi realizacji
wlasnego pomystu biznesowego czy spelnienia ma-
rzen niz z konieczno$ci (PARP, 2019).

Ze wzgledu na te specyficzne cechy startupy po-
trzebuja odpowiednich ekosystemoéw biznesowych,
aby sprawnie funkcjonowa¢ i sie rozwijac. Za twor-
ce koncepcji ekosystemu biznesowego mozna
uznaé¢ J.F. Moore’a, ktéry twierdzi, ze przedsie-
biorstwa nie sg po prostu cztonkami okreslonego
sektora, ale sa czeSciami ekosystemu biznesowego,
ktory taczy rézne obszary. Zarzadzany przez jed-
nego lub wiecej lideréw ekosystem to projekt za-
rowno celowy, jak i wspolewolucyjny, ktory prowa-
dzi do wzmocnienia wartoéci jego uczestnikow.
W ekosystemie biznesowym przedsiebiorstwa
wspblrozwijaja mozliwo$ci woko6t innowacji, jedno-
cze$nie wspolpracuja i konkuruja w procesie roz-
woju produktu i zaspokojenia potrzeb konsumen-
tow. Kazdy ekosystem rozwija sie w czterech eta-
pach: narodziny, ekspansja, przyw6dztwo, samo-
odnowienie albo §mieré¢ (Moore, 1993).

Ekosystemy biznesowe moga funkcjonowaé w roz-
nych formach w zaleznoéci od kontroli kluczowych
zasob6w i rodzaju wspotzaleznosci (rysunek 1).

Ekosystem startupowy to forma ekosystemu
biznesowego, ktory tworza startupy oraz réznego
rodzaju organizacje i podmioty wspierajace, za-
pewniajace zasoby, sieci i dostep do kapitatu. Po-
mimo iz ekosystemy startupowe sg podobne w ska-
li §wiatowej pod wzgledem podstawowych elemen-
tow sktadowych (gléwne réznice wynikaja z iloSci
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Rysunek 1. Typologia ekosysteméw biznesowych

System zasilania Platformy

centralizacja

Wspdlnoty przeznaczenia Rozszerzane spotecznosci

kontrola kluczowych zasobow

decentralizacja

wzajemne oddzialywanie wzajemne oddzialywanie
rodzaj wspotzaleznosci

Zrédto: Koening, 2012, s. 215.

Tabela 1. Komponenty ekosystemu startupowego wedtug réznych autoréw

Autor(zy) (rok) Kategorie Komponenty

Neck i in. (2004) komponenty kultura, infrastruktura techniczna, wysoka kooperacja, skupisko talentéw,
7rodla finansowania, profesjonalne ustugi wspierajace, rzad, uniwersytety, sieci
nieformalne, sieci formalne, inkubatory, spin-offs

OECD (2007) determinanty regulacje prawne, badania i rozw6j oraz technologia, mozliwosci przedsiebiorcze,
kultura, dostepno$¢ finansowania, warunki rynkowe

Isenberg (2011) domeny polityka, finanse, kultura, wsparcie, kapital ludzki, rynki
Suresh i Ramraj (2012) czynniki wspierajace | etyka, finanse, sieci, rzad, technologia, rynek, spoleczenstwo, srodowisko
ANDE (2013) filary dostepnos¢ rynku, kapitat ludzki, finansowanie i finanse, mentorzy, doradcy,

systemy wsparcia, ramy prawne i infrastruktura, edukacja i szkolenia,
uniwersytet jako gtowny katalizator, wsparcie kulturowe

Mazzarol (2014) komponenty polityka rzadu, ramy prawne i infrastruktura, finansowanie i finanse, kultura,
mentorzy, doradcy i systemy wsparcia, uniwersytety, edukacja i szkolenia,
kapital ludzki i sila robocza, rynek lokalny i globalny

Stam (2015) elementy sieci, przywodztwo, finanse, talent, wiedza, ustugi wspierajace/posrednicy,
instytucje formalne, kultura, infrastruktura fizyczna, popyt

Juling i in. (2016) kapitaly kapital ludzki, kapital spoteczny, kapitat finansowy, kapital infrastrukturalny,
kapital polityczny, kapital ekonomiczny, kapital kulturowy, kapitat historyczny

Stam i Spigel (2017) atrybuty kulturalne, spoteczne, materialne

Zrédto: Baron i Freiling, 2019, s. 60.
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i jakoéci podmiotéw tworzacych ekosystem oraz
wspélzalezno$ci, jakie miedzy nimi zachodza) i po-
rownywane wzgledem siebie, to bardzo czesto sa
odmiennie definiowane przez réznych autoréw
oraz instytucje zajmujace sie ich badaniem (tabela 1).
Roéznice te wynikaja przede wszystkim z doboru
kategorii bedgcych przedmiotem badan oraz pozio-
mu ich szczegdlowosci.

Rozbieznosci definicyjne nie wplywaja jednak
na og6lng konkluzje: dobrze rozwiniete i sprawnie
funkcjonujace ekosystemy startupowe sa niezbed-
ne do tworzenia i rozwoju startupow.

Poréwnania §wiatowe wskazuja, ze od wielu lat
najlepszym miejscem dla mlodych technologicz-
nych firm sg Stany Zjednoczone i Dolina Krzemo-
wa — $wiatowa ,stolica” startupéw. Przyczyn ta-
kiego stanu jest wiele. Przede wszystkim Dolina
Krzemowa oprdcz ogromnej liczby zarejestrowa-
nych startupéw ma takze jedne z najlepszych
uczelni wyzszych na §wiecie, ze Stanford Universi-
ty na czele. Absolwenci tej uczelni stworzyli takie
firmy jak: Hewlett-Packard, Electronic Arts, Sun
Microsystems, NVidia, Yahoo!, Cisco Systems,
Silicon Graphics, Google, Nike czy Gap. Kolejng
przyczyng tak ogromnej liczby startupéw w Doli-
nie Krzemowej wynikajacej z dziatania Uniwersy-
tetu Stanforda jest najwieksze skupisko najwyz-
szej klasy specjalistow, pobudzajacych formalny
i nieformalny przeptyw informacji i wiedzy (Alla-
gaier, 2018). Oprécz czynnikow zwigzanych z proce-
sem ksztalcenia przyszlych naukowcéw oraz inno-
watorow jest fakt, ze Stany Zjednoczone sg liderem
w segmencie wspierania dziatalnoéci zwigzanych
z innowacjami.

Amerykanski ekosystem startupowy jest naj-
wiekszym i najlepiej rozwinietym systemem na
éwiecie. W rankingu Global Startup Ecosystem
z 2021 roku az 267 miast amerykanskich znalazlo
sie¢ w pierwszym tysigcu ekosysteméw startupo-
wych, z czego w pierwszej szostce bylo ich 4,
a w pierwszej trzydziestce — 12. Rbéwniez pod
wzgledem liczby jednorozcow Stany Zjednoczone
wyraznie dominuja nad resztg $wiata, posiadajac
332 startupy, ktére uzyskaly to miano. W samej
Dolinie Krzemowej jest ich 156 (StartupBlink,
2021).

Polski ekosystem startupowy jest zdecydowanie
stabiej rozwiniety, a w rankingach ekosysteméw
krajowych znajduje sie na 30 pozycji, z 14 miasta-
mi sklasyfikowanymi wérod pierwszego 1000 eko-
systemow miejskich. Wedlug StartupBlink najle-
piej rozwiniete ekosystemy w Polsce maja: War-
szawa (78 pozycja), Krakow (150), Wroctaw (168),
Poznan (220) i Gdansk (278). Polskie ekosystemy
miejskie dzieli jednak przepa$é w poréwnaniu do
ekosystemow amerykanskich, co doskonale obra-
zuje ogblna punktacja uzyskana przez poszczegol-
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ne miasta. Najwyzej sklasyfikowana Warszawa
uzyskata ogdlng note na poziomie 6,345, podczas
gdy San Francisco Bay (Dolina Krzemowa)
328,966, a drugi Nowy York 110,777 (Startup-
Blink, 2021, s. 33, 47, 123).

Polski ekosystem startupowy jest bardzo zréz-
nicowany geograficzne. Najwieksza koncentracje
zaréwno stratupéw, jak i podmiotéw je wspieraja-
cych wida¢ w najwiekszych miastach, tj. Warsza-
wie, Wroctawiu, Krakowie, Lublinie i TréjmieScie.
Tych 5 destynacji skupia okolo 656% wszystkich
polskich startupéw. Bardzo szybko rozwijaja sie
tez Poznan, L6dz i Katowice (The Polish Tech
Scene, 2019). Poza Lublinem, wszystkie te lokali-
zacje sg polozone w regionach najlepiej rozwinie-
tych w skali kraju. Natomiast wszystkie posiadaja
silne o$rodki akademickie, sprawnie dzialajace in-
stytucje wpierajace rozw0j innowacyjnoéci i przed-
siebiorczoéci (parki naukowo-technologiczne, cen-
tra transferu technologii, inkubatory przedsiebior-
czo$ci) oraz szerszy dostep do finansowania ze-
whnetrznego.

Jak wynika z raportu Polish and CEE tech eco-
system outlook (2020, s. 23), najwiecej polskich
startupéw dziala w obszarach software, marke-
ting, fintech, health i media, przy czym zdecydo-
wanie dominuje tu software (21% wszystkich
firm), marketing (14%) i fintech (11%). W poréw-
naniu ze érednig dla catej Europy (11%) Polska
wyrasta na europejskie centrum IT.

Taka struktura branzowa startupéw sprzyja tak-
ze rozwojowi rynku. Okres pandemii COVID-19
i przejScie gospodarek w olbrzymim zakresie na
prace zdalna wyraznie zwiekszylo zapotrzebowa-
nie na rozwiazania software'owe. Duzy potencjat
rozwojowy przelozyl sie takze na rekordowy po-
ziom finansowania VC. W 2019 roku do polskich
startupow trafilo 1,24 mld ztotych (323 mln dola-
réow), podczas gdy w roku 2018 bylo to zaledwie
231,2 mln zlotych (64 mln dolaréw) (Polish and
CEE tech ecosystem outlook, 2020). Jeszcze lepszy
okazal sie rok 2020, w ktérym do polskich startu-
pow trafilo ponad 2,1 mld zlotych (wzrost o 70%
w stosunku do 2019 r.), z czego tylko trzy spotki
(ICEYE, Brainly i Booksy) pozyskaly finansowanie
na lgczna kwote 899 mlin zlotych. Spotki te maja
szanse sta¢ sie polskimi jednorozcami. Najwiecej
§rodkow (331 mln z1) pozyskato ICEYE, ktory bu-
duje i obstuguje wlasng komercyjna konstelacje sa-
telitow SAR dostarczajaca dane satelitarne. Nieco
mniej (302 min zt w 2020 r., a tgcznie od 2012 r. —
559,5 mln z}) trafito do Brainly, spétki funkcjonu-
jacej w obszarze edukacji online, ktéra posiada ba-
ze ponad 350 tys. uzytkownikéw na calym §wiecie.
Natomiast 266 mln zlotych (a od 2016 r. tacznie
457,5 mln z1) inwestorzy przekazali spéice Booksy
— tworcy oprogramowania do zarzadzania kalen-
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darzami i wizytami (Transakcje na polskim rynku
VC w 2020).

Niestety te spektakularne jak na polskie warun-
ki przyklady finansowania to wyjatki, a caly eko-
system startupowy, pomimo dynamicznego rozwo-
ju, nadal jest stabo rozwiniety. W raporcie Diagno-
za ekosystemu startupéw w Polsce (2016, s. 16),
firma doradcza Deloitte, na podstawie analizy naj-
bardziej rozwinietych rynkow i §rodowisk startu-
powych, wskazata 5 kluczowych obszaréw dla roz-
woju startupow, tj.:

e finansowanie,

regulacje prawne,

kapital ludzki,

kapital spoleczny,

otoczenie instytucjonalne.

Na problem finansowania wskazujg wszystkie
dostepne badania polskiego rynku startupéw, row-
niez te prowadzone przez podmioty miedzynarodo-
we. W ostatnim Global Startup Ecosystem autorzy
raportu doszli do ciekawego wniosku, wskazujac,
ze Polska pozostaje daleko od osiggniecia swojego
prawdziwego potencjalu m.in. z powodu przyjecia
przez sektor publiczny nadmiernie aktywnego po-
dejécia skoncentrowanego na inwestycjach bezpo-
§rednich i finansowaniu rzgdowym, co odbilo sie
na ekosystemie i jego organicznym wzroScie (to po-
dejScie jest wspélne dla wielu krajow Europy
i Azji). Ogromne inwestycje sponsorowane przez
panstwo stworzyly nadmiar sztucznie zawyzonych
wycen, tworzac startupy, ktére wymagaja wspar-
cia z funduszy rzadowych (bez nich upadna).
W konsekwencji inwestorzy prywatni czesto sg
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zmuszeni konkurowaé¢ bezpo$rednio z sektorem
publicznym, co wypycha z lokalnego ekosystemu
tych, ktérzy sa autentycznie zainteresowani inwe-
stowaniem w startupy. Rowniez utalentowani
przedsiebiorcy i obiecujace startupy, ktére nie sa
zainteresowane finansowaniem publicznym, praw-
dopodobnie przeniosa sie gdzie indziej (Startup-
Blink, 2021, s. 123-124).

Finansowanie jako jedna
z gtownych barier rozwoju startupow

W branzach opartych na technologii modele biz-
nesowe startupéw zazwyczaj opieraja sie na specy-
ficznej wiedzy naukowcoéw i inzynierow, a sukces
startupéw zalezy od ich zdolno$ci do finansowania
nowatorskich badan. Musza one réwniez finanso-
wac rozw(j produktéw i procesow, aby przeksztal-
ci¢ swoje badania w nowe produkty i ustugi.
W przeciwienstwie do firm o ugruntowanej pozycji
z doplywami érodkéw pienieznych, zakres, w ja-
kim startupy moga wewnetrznie finansowac¢ takie
badania i rozwdj, jest ograniczony, a niepodziel-
no§¢ inwestycji skutkuje duzym stosunkiem wy-
mogow inwestycyjnych do kapitatu wlasnego (Hot-
tenrott i Richstein, 2020). W konsekwencji na roz-
nych etapach rozwoju startupy zmuszone sa do
korzystania z finansowania zewnetrznego.

A.J. Sherman (2005, s. 6-7) w swojej ksiazce Ra-
ising capital wyrdoznit 12 pozioméw zrédet finanso-
wania innowacyjnych przedsiewzie¢ (rysunek 2).
W miare przesuwania sie w gore piramidy kryteria

Rysunek 2. Piramida zrédet finansowania

12. Oferta publiczna na gietdzie
11. Najwieksze fundusze VC

10. Sredniej wielkosci fundusze VC

9. Fundusze VC inwestujace na wczesnym etapie lub funduszé zalazkowe

8. Nieformalne alianse strategiczne z funduszami VC, fundusze CVC, globalni inwestorzy itp.

7. Finansowanie komercyjne w wiekszej skali

6. Oferta niepubliczna obligacji

5. Stowarzyszenia aniotéw biznesu

IS

. Aniotowie biznesu

N W

. Finansowanie publiczne dla MSP, mikropozyczki i inne komercyjne wsparcie MSP

. Zasoby kapitatowe rodziny, przyjaciét, kluczowych pracownikoéw itp.

1. Wiasne zasoby pieniezne (oszczednosci, karty kredytowe, pozyczki pod hipoteke itp.)

Zrédto: Deloitte, 2016, s. 18.

]\[arkcring i Rynek/ Journal of Marketing and Market Studies, ISSN 1231-7853



t. XXVIIl, nr 12/2021 DOI 10.33226/1231-7853.2021.12.5

dostepu stajg sie trudniejsze do spelnienia, co ozna-
cza mniejsze szanse na pozyskanie finansowania.
Jednoczeénie kazde zrédlo finansowania na kaz-
dym szczeblu mozna traktowaé jako swego rodzaju
ocene dotychczasowej jakoSci i sukcesu przedsie-
biorstwa. Innymi stowy, aniolowie biznesu moga
ocenia¢ przedsiebiorstwo (przedsigbiorce) na pod-
stawie jego zaangazowania, inwestorzy venture ca-
pital na podstawie zaangazowania i reputacji pozy-
skanych aniotéw biznesu, a banki na podstawie po-
zyskanych inwestoréw venture capital.

Twoérey startupéw muszg mie¢ $wiadomosc, ze
warunkiem wstepnym pozyskania kapitatu ze zro-
det zewnetrznych jest polgczenie wlasnej inwesty-
¢ji finansowej z wlasnym zaangazowaniem w prace
nad projektem (,sweat equity”). Rynki kapitalowe
oczekuja, ze przedsiebiorca narazi wlasne fundusze
na ryzyko zanim poprosi innych o finansowanie je-
go dziatalno$ci. Jest to nazywane ,testem prawdy”
(trzeba bezpo$rednio spotkaé sie z inwestorem i za-
demonstrowaé wlasne zaangazowanie i wiare w po-
tencjal nowego przedsiebiorstwa; trzeba udowod-
ni¢, ze powaznie traktuje sie przedsiewziecie).
Dzieje sie tak, nawet je§li poziom inwestycji osobi-
stych rézni sie ze wzgledu na réznice w sytuacji fi-
nansowej partneréw lub stopien, w jakim dana oso-
ba wnosi konkretna umiejetnosé, recepture, wiedze
lub relacje (Sherman, 2005, s. 66).

Dla wielu przyszlych tworcow startupow juz
pierwszy poziom finansowania jest duzym proble-
mem. Dzieje sie tak zwlaszcza w przypadku oséb
mlodych, ktore majg niewielkie oszczednoSci wia-
sne, nie maja historii kredytowej ani nieruchomo-
§ci, ktore mogg stanowi¢ zabezpieczenie (hipote-
ka). Jak pokazuja badania Deloitte, problem ten
w duzym stopniu dotyczy polskiego ekosystemu
startupowego. Polska znajduje sie wérdd krajow
0 najnizszym stosunku oszczednosci do dochodu
rozporzadzalnego w grupie panstw wysoko rozwi-
nietych. Wskaznik ten dla Polski przyjmuje war-
to§¢ niemal 3-krotnie nizsza od $redniej oraz po-
nad 4-krotnie nizsza niz dla Niemiec. Wzglednie
mniejsze oszczednoéci Polakow przektadaja sie na
niewielkie mozliwo$ci sfinansowania startupu
z wlasnych funduszy, nie mozna tez liczy¢ na po-
moc w tym zakresie rodziny czy znajomych (Delo-
itte, 2016, s. 50). Potwierdzaja to praktycznie
wszystkie badania zrdédel finansowania startupéw
oraz mikro, malych i Srednich przedsigbiorstw
przeprowadzanych przez PARP, Startup Poland,
PFR czy banki komercyjne (m.in. Pekao S.A.). We
wszystkich tych badaniach érodki wlasne startu-
poéw (ich wlascicieli) stanowig dominujgce Zrddio
finansowania — w zaleznoéci od badania odsetek
przedsiebiorstw korzystajacych wylacznie z finan-
sowania wlasnego oscyluje wokot 70-80%. Badania
wskazujg réwniez, ze mlode firmy w jeszcze wiek-

Artykuty @

szym stopniu niz ogdlna populacja firm, korzysta-
ja z wlasnych §rodkow w finansowaniu swojej dzia-
talnoéci, a startupy zdecydowanie rzadziej korzysta-
ja z oferty bankéw i innych instytucji finansowych
niz pozostate miode firmy (Startupy w Polsce, 2019,
s. 25).

Analizujac dostepne badania polskich startu-
poéw z ostatnich dwoch lat (2019-2020) nie sposéb
nie zauwazy¢, ze finansowanie czesto pojawia sie
jako jedna z glownych przyczyn, ktére powstrzy-
mujg przyszlych przedsiebiorcéw przed zaloze-
niem startupu, a pozyskanie funduszy (pozycja
3 wéréd wyzwan) i utrzymanie plynnoéci finanso-
wej (pozycja 5 wérod wyzwan) dla juz funkcjonuja-
cych startupéw jest duzym wyzwaniem (Startupy
w Polsce, 2019, s. 33). Jednocze$nie blisko 1/3 wla-
§cicieli startupéw oczekuje od rzadu finansowania,
a 18% z nich chcialoby wiecej panstwowych akce-
leracji (The Polish Tech Scene, 2019, s. 63-64).

Brak wystarczajacych érodkéw finansowych to
nie tylko jedna z gléwnych barier rozwoju startu-
péw, ale takze ich upadku. CB Insights przeanali-
zowalo 111 startupéw amerykanskich, ktére juz
nie funkcjonuja, i ustalilo 12 najwazniejszych
przyczyn ich niepowodzen. OczywiScie upadek
startupéw to zazwyczaj kombinacja kilku powo-
déw, ale jako gtéwna przyczyna lub jedna z gltow-
nych najczesciej pojawia sie problem finansowania
(zabraklo gotéwki/nie udato sie zebraé nowego ka-
pitatu). Dla 38% badanych firm by? to przystowio-
wy ,gwo6zdz do trumny” (CB Insights, 2019). Nie
jest nam wiadomo, aby w Polsce kto§ przeprowa-
dzit podobne badania, mozna jednak przypuszczaé,
na podstawie analizy wcze$niej przytoczonych ba-
dan, ze ten odsetek moze by¢ istotnie wiekszy.

Zewnetrzne bezzwrotne i nieodptatne
zrodta finansowania startupow
dostepne w Polsce

Zewnetrzne bezzwrotne i nieodplatne zrédia fi-
nansowania to takie, ktore nie pochodza od przed-
siebiorstwa ani jego wlaScicieli, nie podlegaja
zwrotowi, a za ich korzystanie przedsigbiorstwo
nie ponosi zadnych kosztéw. Nie wplywaja one
rowniez na strukture wlasnosciowa, a wiec sg bar-
dzo atrakcyjne dla startupow. Do zrddet tych moz-
na zaliczy¢ dotacje, granty, programy akceleracyj-
ne czy nagrody w konkursach dla startup6w.

Na polskim rynku gléwnymi dawcami oferuja-
cymi ten rodzaj finansowania sa Narodowe Cen-
trum Badan i Rozwoju, Polska Agencja Rozwoju
Przedsigbiorczo$ci oraz w mniejszym stopniu Pol-
ski Fundusz Rozwoju. Ponadto, startupy tak jak
wszystkie inne przedsiebiorstwa moga ubiegaé sie
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o finansowanie z funduszy europejskich w ramach
programéw operacyjnych (tu jednak wymagany
jest wklad wlasny) oraz o granty z programéw eu-
ropejskich/miedzynarodowych (np. Horyzont Eu-
ropa).

Oprécz $érodkéw pochodzacych ze Zrddel pu-
blicznych w polskim ekosystemie startupowym
jest bogata oferta finansowania prywatnego. Licz-
ne akceleratory, huby, campy, platformy czy fun-
dacje oferuja startupom finansowanie w postaci
dotacji, konkursy (zazwyczaj branzowe) z nagro-
dami finansowymi (czesto na badania i rozwdj) czy
programy akceleracyjne, ktorych elementem jest
dotacja w okreslonej wysokosSci. Najczesciej jednak
jest to niski poziom finansowania od kilku do kil-
kudziesieciu tysiecy zlotych. Bardzo rzadko poja-
wiaja sie wieksze dotacje (najczeSciej nie przekra-
czajg one 250 000 PLN).

Finansowanie pochodzace ze zrédet publicznych
znacznie rézni sie od finansowania pochodzacego
ze zrodel prywatnych. Przede wszystkim rozbiez-
noéci wystepuja w wielkoéci wsparcia, udziatu wia-
snego przedsiebiorstwa oraz motywacji udzielane-
go wsparcia. Finansowanie ze Zrédet publicznych
jest elementem polityki innowacyjnoéci i konku-
rencyjnos$ci panstwa (lub obszaru gospodarczego),
jest przeznaczone na rozwigzania wymagajace du-
zego wsparcia kapitalowego oraz najczeSciej daje
mozliwoé¢ pokrycia projektu w 100%. Inaczej jest
w przypadku zrédet prywatnych. Tutaj gtéwnym
motywatorem wsparcia startupéw jest znalezienie
rozwiazan wpisujacych sie w polityke strategiczng
firmy, znalezienie dostawcow innowacyjnych pro-
duktéw badz technologii wykorzystywanych na
potrzeby konkretnej firmy, poziom finansowania
jest zdecydowanie nizszy, a bezpoSrednie dotacje
sg elementem programu akceleracyjnego lub kon-
kursu oglaszanego przez firme na rozwiazanie
problemu, z ktéorym boryka sie dany podmiot. Fi-
nansowanie pochodzace ze zZrbdel prywatnych cze-
sto jest tez przeznaczone na projekty znajdujace
sie co najmniej na 6 poziomie gotowosci technolo-
gicznej (TRL6). Prywatni dawcy bezzwrotnego ka-
pitalu chca mieé prototyp lub model systemu (pod-
systemu) przetestowany w warunkach zblizonych
do rzeczywistych.

Finansowanie pochodzace ze zrdédel prywat-
nych daje jednak bardzo istotne korzysci, ktérych
najcze$ciej nie ma w przypadku finansowania po-
chodzacego ze zrddet publicznych (poza publicz-
nymi programami akceleracji). Startupy korzysta-
jace z takiego wsparcia maja dostep: do wysokiej
klasy specjalistow (praktykéw) w swojej dziedzi-
nie, sieci kontaktow biznesowych, mentoréw pro-
jektoéw czy infrastruktury, na ktérej moga prowa-
dzi¢ badania i testowaé rozwigzania w warunkach
zblizonych do rzeczywistych. Ponadto, w przypad-
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ku opracowania uzytecznego rozwigzania majg
odbiorce swojego produktu czy technologii, co
znacznie przyspiesza i skraca proces komercjali-
zacji. Finansujac projekt ze Zrddet publicznych
0 powyzsze startupy muszg zatroszczyc¢ sie samo-
dzielnie.

Finansowanie ze zrédet publicznych kierowane
jest przede wszystkim do startupéw realizujacych
projekty kapitatochtonne. Tu poziom finansowa-
nia jest zdecydowanie wyzszy i moze siega¢ kilku-
nastu milionéw zlotych, a w przypadku progra-
méw miedzynarodowych nawet kilkudziesieciu
milionéw zlotych. Nie jest to jednak finansowanie
tatwo dostepne. Najpierw trzeba przej$s¢ skompli-
kowang procedure konkursowa, do ktérej sama do-
kumentacja (regulaminy, instrukcje, wzory itp.) to
czesto ponad 100 stron. Ponadto wnioski nalezy
przygotowa¢ w odpowiednim, do tego dedykowa-
nym, systemie i dotgczyé szereg wymaganych za-
tacznikéw. Jezeli jest to finansowanie z progra-
moéw miedzynarodowych, dokumentacja najczesciej
musi by¢ ztozona w jezyku angielskim. Dostrzega-
jac wysoki poziom skomplikowania, PFR przygoto-
wal program wsparcia Granty na Granty, z ktore-
go mozna sfinansowaé¢ m.in. koszty opracowania
studium wykonalno§ci, koszty ustug doradczych,
organizacje spotkanh zwigzanych z przygotowa-
niem projektu planowanego do realizacji w ramach
jednego z programéw UE czy koszty ttumaczenia
dokumentacji aplikacyjnej przedkladanej organi-
zatorowi konkursu w ramach programu UE (PFR,
2021).

Specyficzng formg finansowania sg programy
akceleracyjne przeznaczone dla najwcze$niejszych
faz rozwoju (od pomystu). W ich ramach startupy,
poza finansowaniem gotéwkowym, maja wsparcie
w postaci szeregu konsultacji i szkolen, mentorin-
gu czy sieci kontaktéw. Z analizy K. Przybylaka
z Inovo Venture Partners wynika, ze w Polsce sg
aktywne 33 akceleratory! (Przybylak i Swieboda,
2020). Niektore z nich prowadza programy akcele-
racyjne w sposob ciagly, inne okresowo (w edy-
cjach). Wéréd zidentyfikowanych programéw sa
zaréwno te finansowane ze Zrddel prywatnych
(krajowe i zagraniczne), jak i publicznych. Z naszej
analizy wynika, ze co najmniej 9 aktywnych akce-
leratoréw nie zostalo uwzglednionych na liscie
Przybylaka (m.in. Orlen Skylight accelerator,
Wschodni Akcelerator Biznesu, dTech Hub Accele-
rator, Akcelerator BiotechMed Mazovia, Starter),
co w konsekwencji oznacza, ze w Polsce aktyw-
nych jest ponad 40 akceleratoréw. Nalezy jedno-
cze$nie podkre§li¢, ze czesto w ramach programoéow
akceleracji finansowanych ze Zrédet publicznych
jako partnerzy biznesowi uczestniczg duze korpo-
racje (Krakowski Park Technologiczny, 2018;
https://impactpoland.pl/).
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Tabela 2. Wybrane bezzwrotne i nieodpfatne Zrédta finansowania startupéw

Instytucja/ Forma Podmioty objete Przedmiot Wielkos¢
/Podmiot wsparcia wsparciem finansowania wsparcia
Narodowe Centrum | granty wszystkie typy badania podstawowe, przemystowe, | od kilkudziesieciu tysiecy

Badan i Rozwoju

przedsiebiorstw z roéznych
obszaréw dzialania,
uczelnie, konsorcja

eksperymentalne prace rozwojowe,
prace przedwdrozeniowe

do kilkunastu milionéw
zlotych w zaleznoéci od
programu

Polska Agencja granty, dotacje, [rozpoczynajacy dzialalno$¢ |pokrycie wydatkéw zwiazanych od kilku tysiecy do
Rozwoju nagrody gospodarczg, wszystkie typy |z przygotowaniem projektow 20 milionéw zlotych
Przedsiebiorczosci w konkursach przedsiebiorstw z réznych | do realizacji z programu UE; w zaleznoéci od programu
obszaréw dzialania, klastry, |tworzenie i rozwijanie
konsorcja przedsiebiorstw; dzialalnoéé
badawczo-innowacyjna; zakup
§rodkéw trwalych; transformacja
cyfrowa, rozwijanie i wdrozenie
innowacji; zakup ustug badawczo-
-rozwojowych od jednostek
naukowych, konkursy promujace
innowacyjne wyroby i technologie
Polski Fundusz dotacje, nagrody |mikro, male i érednie pokrycie wydatkéw zwigzanych od kilkudziesieciu tysiecy
Rozwoju w konkursach przedsiebiorstwa z roznych |z przygotowaniem projektow do 700 tysiecy zlotych
obszaréw dziatania do realizacji z programu UE; zakup
uslug doradezych w zakresie
innowacji; ustugi wsparcia
innowacji majace na celu
opracowanie bardziej efektywnych
produktéw, proceséw i ustug;
finansowanie rozwoju; pomoc
w ekspansji zagranicznej; konkursy
promujgce nowe technologie
Korporacje krajowe dotacje podmioty o dowolnej formie |ekspertyzy; finansowanie badan do 250 tysiecy zlotych
(m.in. PZU, PKN (w ramach organizacyjno-prawnej, i rozwoju; dostep do infrastruktury |w zaleznosci od programu
ORLEN, Tauron, programow dzialajace nie dluzej niz
Alior Bank) akceleracji) 10 lat, charakteryzujace sie
innowacyjnoécig
oferowanych przez siebie
rozwigzan; specjalizacja
branzowa w zaleznoéci
od programu
Korporacje dotacje podmioty o dowolnej formie |testowanie produktéw i technologii; | od kilkunastu tysiecy do
miedzynarodowe (w ramach organizacyjno-prawnej, finansowanie badan i rozwoju; kilkuset tysiecy zlotych
(m.in. Santander, programéw charakteryzujace sie eksperymenty biznesowe; dostep | w zaleznosci od programu
Orange, IKEA, AXA | akceleracji) innowacyjnoscia do infrastruktury

Partners)

oferowanych przez siebie
rozwigzan; specjalizacja
branzowa w zaleznosci
od programu

Unia
Europejska(Horyzont
Europa, Kreatywna
Europa, COSME,
LIFE)

granty, dotacje

wszystkie typy
przedsiebiorstw

z réznych obszardow
dzialania, uczelnie,
instytuty badawcze,
konsorcja; specjalizacja
w zaleznoéci

od konkursu

dzialalnos$¢ badawczo-rozwojowa;
prace przedwdrozeniowe i
wdrozeniowe; ekspertyzy; ochrona
wlasnosci intelektualnej; ustugi
wsparcia innowacji

od kilkudziesieciu tysiecy
zlotych do kilkunastu/

/kilkudziesieciu milionéw
w zaleznodci od programu

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie witryn internetowych wymienionych instytucji/podmiot6w.
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Jak pokazujg badania prowadzone w ostatnich
latach na réznych rynkach, bezpoérednie wspar-
cie finansowe sprzyja innowacjom i rozwojowi
startupéw (Howell, 2017; Conti, 2018). Dodatko-
wo uzupelnienie dotacji publicznych dotowanymi
pozyczkami zwieksza przeksztalcenie wynikéw
badah w produkty zbywalne poprzez inwestycje
w aktywa materialne, a sam udzial w publicz-
nych programach wsparcia nie wypiera prywat-
nego kapitalu wysokiego ryzyka (Hottenrott
i Richstein, 2020). Wedlug badaczy bezzwrotne
finansowanie ze zrédet publicznych, poza bezpo-
§rednia pomocg kapitalowa, wywoluje efekty po-
§rednie (drugiego rzedu) w postaci zwiekszonego
dostepu do (nastepnego) finansowania pochodza-
cego od kredytodawcow i inwestoréw (Howell,
2017; Hottenrott, Lins i Lutz, 2017; Zhao i Zie-
donis, 2020).

Whioski

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze opcji bez-
zwrotnego i nieodplatnego finansowania startu-
pow jest wiele na polskim rynku, ale jednocze$nie
jest ono trudno dostepne dla olbrzymiej rzeszy
podmiotéw. Wynika to przede wszystkim ze skom-
plikowanej procedury konkursowej ubiegania sie
o finansowanie ze Zrddel publicznych oraz kryte-
ri6w dostepu, ktore eliminujg wiele startupéw (np.
finansowanie jest przeznaczone dla grup podmio-
tow, w sklad ktérych wchodzi co najmniej jedno
przedsiebiorstwo i jedna jednostka naukowa; obo-
wigzek wdrozenia wynikow projektu). Z kolej pry-
watni dawcy kapitalu wspieraja te startupy, ktore
wpisuja sie w ich polityke strategiczng i znajduja
sie na wyzszym etapie gotowoéci technologicznej.
W konsekwencji pozostaje luka kapitatlowa obej-
mujaca podmioty (najczesciej mikro i mate) znaj-
dujace sie na wezesnych etapach rozwoju i wyma-
gajace stosunkowo niewielkiego finansowania.
Pewnym rozwigzaniem tego problemu jest pro-
gram BRIdge Alfa (inicjatywa NCBR), ale tu zno-
wu startupy spotykaja sie z bariera informacyjna.
Granty (do 200 000 euro) sg dystrybuowane przez
fundusze inwestycyjne (do tej pory to blisko 60
funduszy), do ktérych trzeba najpierw dotrzec.

Na polskim rynku bardzo widoczna jest rowniez
olbrzymia dysproporcja érodkow miedzy finanso-

Przypisy/Notes
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waniem pochodzacym ze zrdédel publicznych i pry-
watnych. W obecnym stanie bezzwrotne finanso-
wanie prywatne stanowi margines dostepnych
§rodkéw i niemal catkowicie jest nastawione na
mikro i matle przedsiebiorstwa, posiadajace projek-
ty na co najmniej 6 poziomie gotowosci technolo-
gicznej (TRL6). Podmioty komercyjne chca mieé
efekt niemalze natychmiast, nie ponoszgc przy
tym wysokiego ryzyka.

Kolejny wniosek, do ktérego doszliSmy juz na
etapie gromadzenia materialu analitycznego, to
brak przejrzystoéci systemu finansowania. Infor-
macji na temat mozliwoéci pozyskania kapitatu
jest coraz wiecej, lecz jest to wiedza rozproszona,
ktorg nalezy dlugo i skrupulatnie zdobywac i to
w sposéb ciggly. Startupy w dominujacej wiek-
szo$ci nie sg tworzone przez ekonomistéw czy fi-
nansistow dysponujacych taka wiedza, co spra-
wia, ze brak przejrzystego systemu informacji
o dostepnych zrédtach bezzwrotnego finansowa-
nia jest jedng z istotnych, o ile nie gléwna, barie-
ra dostepu.

Ten brak wlasciwego systemu informacji z pew-
noécig przeklada sie na niewystarczajacy poziom
§wiadomog$ci startupéw i innowatoréw na temat
dostepnych opcji finansowania. Brak podmiotu czy
instytucji tworzacej baze danych o wszystkich pro-
gramach i projektach skierowanych do startupéw
to istotny mankament polskiego ekosystemu. Co
prawda NCBR, PARP i PFR majg wlasne wyszuki-
warki projektow i Zrédet finansowania, ale takiej
zintegrowanej bazy kapitalow pochodzacych ze
zrodet publicznych i prywatnych (zwlaszcza) zde-
cydowanie brakuje.

Ponadto, warto by rozwazy¢ kwestie znaczne-
go ograniczenia finansowania duzych przedsie-
biorstw czy podmiotéw z nimi powigzanych (np.
spotek celowych tworzonych dla realizacji danego
projektu) ze §rodkéw publicznych. Dysponuja one
wysokim kapitalem wlasnym i majg duze mozli-
woéci finansowania, rowniez zewnetrznego. Te
§rodki mozna by przeznaczy¢ na finansowanie
mikro i matych podmiotéw, ktérych zespoly maja
innowacyjne rozwigzanie o duzym potencjale ska-
lowalnosci, ale brak im kapitalu na stworzenie
prototypu i przetestowanie go w warunkach zbli-
zonych do rzeczywistych, co takze znacznie ogra-
nicza im dostep do finansowania komercyjnego,
ktore jak wskazano powyzej zwykle oczekuje pro-
totypu i szybkich efektow.

1 Pelng liste wraz z linkami mozna pobraé¢ z: https://docs.google.com/spreadsheets/d/1ful_nE3MpiKQGogetlsl4u8_7I0UB3-5ggSNgMgmVeo/

edit#gid=1092864290 (30.06.2021).
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