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»Perspektywy rozwoju rynku europejskich funduszy venture capital w Polsce”
23 maja 2013
NIEREDAGOWANY ZAPIS CZATU

[Moderator — Anna Izbinska] 10:00: Dzien Dobry Panstwu. Witam na czacie, organizowanym przez
Europejska Sie¢ Wsparcia dla Biznesu — Enterprise Europe Network West Poland. W dniu dzisiejszym
zapraszamy do dyskusji na temat: Perspektywy rozwoju rynku europejskich funduszy venture capital w
Polsce.

[Moderator — Anna Izbiriska] 10:00: Ekspertem zaproszonym do rozmowy jest Pan GRZEGORZ JAJUGA.

[Gtédwny]: Grzegorz wszedt o godz. 10:00

[Moderator — Anna lzbifska] 10:01: Od 2006 roku zajmuje sie pozyskiwaniem finansowania dla
przedsiewzie¢ biznesowych, w szczegdlnosci z obszaru technologii oraz wdrazania wynikédw badan.

[Moderator — Anna lIzbiiska] 10:01: Obecnie w ramach Brante Partners $wiadczy ustugi identyfikacji i
selekcji atrakcyjnych projektéw i technologii na potrzeby duzych przedsiebiorstw, budowy strategii
komercjalizacji technologii, pozyskiwania finansowania ze srodkéw publicznych i prywatnych, interim
management.

[Moderator — Anna Izbinska] 10:01: Doswiadczenie zdobywat m.in. w spoétkach doradczych, domu
maklerskim oraz w funduszu venture capital, gdzie analizowat i oceniat projekty inwestycyjne oraz
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Programu ramowego na rzecz konkurencyjnosci i innowacji na lata 2007-2013
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nadzorowat projekty upublicznienia spétek. Autor kilkudziesieciu wycen przedsiebiorstw prywatnych,
spotek publicznych, projektow inwestycyjnych, aktywow niematerialnych (technologie, znaki towarowe,
marki).

[Moderator — Anna lzbinska] 10:01: Wyktfadowca m.in.: Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu,
Szkoty Biznesu Politechniki Warszawskiej, Gietdy Papieréw Wartosciowych, Ernst&Young Academy of
Business oraz szeregu prywatnych szkét wyzszych.

[Moderator — Anna lzbiiska] 10:02: Prowadzi prelekcje z zakresu procesu pozyskania kapitatu, kontaktu
z inwestorem, inwestycji wysokiego ryzyka oraz obowigzkéw informacyjnych na branzowych
konferencjach oraz kongresach.

[Moderator — Anna Izbinska] 10:02: Absolwent Master Studies in Finance oraz Finanséw i Bankowosci na
Uniwersytecie Ekonomicznym we Wroctawiu. Doktorant na wydziale Zarzadzania, Informatyki i

Finanséw Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu.

[Moderator — Anna lzbifska] 10:02: Na wstepie spotkania prosze Pana Eksperta o komentarz: Czy rynek
polski jest atrakcyjny dla inwestorow Venture Capital z panstw UE ?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:03: Dzien dobry Panstwu>
[Moderator — Anna Izbirska] 10:03: Informacja techniczna - Ekspert korczgc wypowiedz uzyje znak ">"

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:03: Czy polski rynek jest atrakcyjny dla inwestoréow VC z panstw UE?
Odpowiedz nie jest jednoznaczna>

[Moderator — Anna Izbiska] 10:04: Jeszcze jedna informacja techniczna - maksymalna ilos¢ znakéw do
jednorazowego wpisu to 500.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:04: Z jednej strony na pewno Polska postrzegana jest jako kraj bardzo
przedsiebiorczy z duzg liczbg dobrze wyksztatconych i kreatywnych oséb.>

[Gtéwny]: Asia wszedt o godz. 10:05
[Gtéwny]: Siasia wszedt o godz. 10:05
[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:05: Nie zawsze jednak przekfada sie to na atrakcyjne projekty biznesowe.>

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:05: Ze wzgledu na rosnacy rynek wewnetrzny rosnie atrakcyjnosé naszego
rynku kapitatowego jako catosci.>

[Gtédwny]: Siasia wyszedt o godz. 10:05

[Gtédwny]: Siasia wszedt o godz. 10:05

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:06: Duzy rozwdj tematyki przedsiebiorczosci, wspieranej srodkami
unijnymi powoduje coraz wiekszg liczbe atrakcyjnych projektéw.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:06: Dzieki finansowaniu fazy seed ze srodkdw publicznych, zagraniczne
fundusze VC mogg miec¢ dostep do atrakcyjnych start-up'éw ze zweryfikowanym modelem biznesu.>

[Gtéwny]: Manio wszedt o godz. 10:07

[Moderator — Anna Izbinska] 10:08: Bardzo dziekuje za udzielona odpowiedz. Zapraszam Panstwa do
zadawania pytan.
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[Asia] 10:08: Witam serdecznie, mam pytanie. Prowadze gabinet kosmetyczny, chce otworzyé nowy
lokal. Czy moge liczy¢ na pomoc Aniota Biznesu?

[Gtéwny]: Aniot wszedt o godz. 10:09

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:11: Inwestorzy typu Aniotowie Biznesu szukajg projektéw, ktére
charakteryzuja sie m.in. duzym potencjatem wzrostu i podtrzymywalnymi przewagami konkurencyjnymi.
Jezeli méwimy o gabinecie kosmetycznym to pojawiajg sie te dwie kwestie: 1) skala, do ktérej mozemy
rozwing¢ ten projekt (przy jednym lokalu potencjat wzrostu bedzie ograniczony - co innego siec), 2)
przewagi konkurencyjne (czym sie Pani pomyst na te ustugi wyrézni na rynku?)>

[Gtéwny]: mkn wszedt o godz. 10:11
[Moderator — Anna Izbiriska] 10:11: Zapraszam do dyskusji.
[Siasia] 10:12: Dzien dobry, a czym charakteryzuje sie finansowanie typu venture capital?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:14: [Siasia] Venture capital, sposrdd rézinych zrédet finansowania,
wyrdznia sie przede wszystkim etapem rozwoju projektu inwestycyjnego, na ktdrym inwestor jest
chetny zaangazowac swoje Srodki. Wigze sie to oczywiscie z poziomem ryzyka biznesowego, ktore jest
ponoszone przez Pomystodawce i Inwestora. Na wczesnym etapie (niezweryfikowany przez rynek
produkt/ustuga, brak rentownosci, czesto tez brak przychoddw) istnieje szereg ryzyk. Klasyczni
inwestorzy (np. gietdowi) czy instytucje bankowe nie s3 ...

[Asia] 10:15: Na razie bedzie to jeden lokal, natomiast w naszej ofercie znajdg sie profesjonalne ustugi
kosmetyczne na najwyiszym poziomie w oparciu o innowacyjng aparature oraz selektywne marki
kosmetykéw. Bedziemy dysponowaé szerokg ofertg zabiegdw na twarz, na ciato oraz zabiegdéw przy
uzyciu nowoczesnej aparatury. W miare mozliwosci naszym zamiarem bedzie otworzenie kolejnego
lokalu.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:15: sktonni ponosic¢ takiego ryzyka. Inwestor typu VC owszem, oczekuje
jednak znacznie wyzszej stopy zwrotu (oraz pewnego stopnia kontroli nad biznesem). Kolejng réznica
jest bardziej aktywne zaangazowanie w rozwdj projektu (doradztwo, wsparcie w pozyskaniu partneréw,
itd.). Nazywamy to capital plus (lub smart capital).>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:16: Obecnie mamy jedno pytanie oczekujgce od [Asia] 10:15.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:18: [Asia] Inwestycja Aniofa Biznesu (lub funduszu VC) charakteryzuje sie
wysokg oczekiwang stopg zwrotu. Jezeli zatozenia biznesu nie pozwolg na bardzo szybki i dynamiczny
wzrost skali (rzedu setek procent rocznie) - projekt nie bedzie atrakcyjny dla inwestora. Inna kwestia to
skala srodkdw, ktdre trzeba zaangazowaé. Muszg by¢ odpowiedniej wysokosci, bo "mate" projekty wigzg
sie z tym samym naktadem pracy i czasu, a "duze" dajg mozliwos$¢é zarobi¢ wieksze srodki.>

[Abelardo] 10:18: Witam | Czy przedsiebiorca moze zazgdac wyjscia razem z funduszem?

[Siasia] 10:19: A jaki jest horyzont czasowy inwestycji venture capital? i ktdre branze najabrdziej z tego
korzystajg?

[Moderator — Anna Izbirska] 10:19: Prosze o chwilowe nie zadawanie pytan.

[Moderator — Anna Izbinska] 10:20: Mamy obecnie dwa pytania oczekujgce od [Abelardo] 10:18 i [Siasia]
10:19.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:20: [Abelardo] Istniejg rozwigzania umozliwiajgce taki scenariusz. Zapisy
umowy inwestycyjnej czesto regulujg w jaki sposdb nastgpi wyjscie inwestora i jaka bedzie sytuacja
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przedsiebiorcy. Mozliwe jest zastosowanie klauzuli, ktére umozliwig przedsiebiorcy "wyjscie" razem z
inwestorem. Nalezy jednak pamietac, ze projekt ktos musi dalej rozwijac.>

[Asia] 10:21: Dziekuje bardzo za odpowiedz.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:21: [Siasia] Deklarowany horyzont to zazwyczaj 5-7 lat, w praktyce
zdarzaja sie inwestycje nawet rzedu 6-12 miesiecy albo przekraczajace 7 lat.>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:23: Nie mamy pytan oczekujgcych. Zapraszam do rozmowy.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:23: [Siasia] Jezeli chodzi o branze, to zdecydowanie na topie s3
"technologie". W ostatnich latach byfa to branza ICT, obecnie widzimy trend w kierunku technologii
twardszych (aparatura, technologie fizyczne lub chemiczne). >

[Inwestor] 10:23: Jak uchroni¢ firme przed utratg suwerennosci w podejmowaniu decyzji?
[Aniot] 10:23: Witam, czy kazdy fundusz jest potencjalnie zainteresowany moim projektem?

[Moderator — Anna lIzbiriska] 10:24: Obecnie mamy dwa pytania oczekujgce od [Inwestor] 10:23 i [Aniot]
10:23.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:25: [Inwestor] Pozyskanie inwestora aktywnego zawsze wigze sie z
oddaniem czesci decyzyjnosci. W umowie inwestycyjnej powinny zosta¢ zawarte zapisy wskazujgce kto
podejmuje jakie decyzje. W najwaziniejszych kwestiach (prawa wartosci intelektualnej, strategia
rozwoju) trzeba sie zabezpieczy¢, ale musimy uznaé prawa kontrolne inwestora (czesto wymagania sg
znaczne).>

[Grzegorz] 10:26: Witam, chciatbym zapytac jak znalez¢ fundusz, ktdry mnie wesprze? Gdzie sie ogtosic,
ze poszukuje funduszu, ktory dofinansowatby méj projekt?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:27: [Aniot] Fundusze zazwyczaj kierujg sie skalg projektu (wielkosc¢
srodkow, ktére trzeba zaangazowad) i branzg (znajomos¢ sektora, know-how). Warto rozwaznie wybrac
inwestora, ktdremu przedstawimy swoj projekt, poniewaz kontakt z niewtasciwym bedzie stratg czasu (i
mozliwoscig pozyskania inwestora na nieatrakcyjnych warunkach) a trafienie tego wtasciwego, moze
nam da¢ duzo wartosci dodanej.>

[Gtédwny]: Zbigniew wszedt o godz. 10:28
[Moderator — Anna Izbinska] 10:28: Pytanie oczekujgce na odpowiedz od [Grzegorz] 10:26.

[Zbigniew] 10:29: Dzien dobry Panu! czy orientuje sie Pan jakie kryteria sg brane pod uwage przy ocenie
whnioskdw nadsytanych do PoIBAN?

[Aniot] 10:29: W takim razie czy istniejg jakies instytucje, ktére pomagajg wybraé tego odpowiedniego
inwestora? Tzw. posrednicy?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:29: [Grzegorz] Pierwszym Zrédtem informacji powinien by¢ jednak
internet. Fundusze czesto sg aktywne réwniez na konferencjach branzowych, spotkaniach srodowisk
start-up'owych. Warto czytac¢ blogi i serwisy poswiecone inwestycjom na wczesnym etapie rozwoju.
Pdzniej trzeba bezposrednio zlokalizowad inwestora (mail) i poinformowad go o swoim projekcie.>

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:30: [Zbigniew] Nie znam szczegdtowych kryteriow PolBAN. Wiekszos¢

inwestorow stosuje podobne narzedzia oceny projektéw, ale kazdy ma swoje doswiadczenia i specyfike.
>
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[Moderator — Anna Izbinska] 10:30: Pytanie oczekujgce na odpowiedz od [Aniot] 10:29.

[Asia] 10:30: A jakg mam gwarancje, ze kiedy podziele sie moim pomystem inwestor sam go nie
zrealizuje?

[Moderator — Anna Izbinska] 10:31: Prosze o chwilowe nie zadawanie pytan.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:31: [Aniof] Wprawdzie dostep do informacji o inwestorach jest dosy¢
dobry, ale istnieje szereg podmiotéw (VC-friends), ktdrzy pomagajg dotrze¢ do wtasciwego inwestora,
sporzadzi¢ dokumenty (teaser, prezentacja) i negocjowac z inwestorem.>

[Makler] 10:31: Jak na tle innych Panstw Europy wyglada polski rynek venture capital?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:31: [Asia] Jezeli projekt jest tatwy do realizacji przez kogos$ innego niz Pani,
to prawdopodobnie nie jest atrakcyjnym projektem dla inwestora.>
[Moderator — Anna Izbirska] 10:32: Kolejne pytanie oczekujgce na odpowiedz od [Asia] 10:30

[Moderator — Anna Izbinska] 10:32: Wyglada na to, ze nasze Ekspert udzielit juz odpowiedz.
[Moderator — Anna Izbinska] 10:33: Zapraszam zatem do rozmowy.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:34: [Makler] Polski rynek VC wyglada dosy¢ rozwojowo. Finansowanie
unijne pomaga, jednoczesnie doswiadczenia z pionierskiego okresu sg wykorzystywane, a inwestycje
przeprowadzane w bardziej profesjonalny sposdb. Oczywiscie w relacji do duzych gospodarek (Niemcy,
UK, Skandynawia) jesteSmy ciggle mali, ale za to dynamika jest zdecydowanie wieksza. Trzeba przyznaé,
ze troche brakuje atrakcyjnych projektéw o potencjale globalnym.>

[Makler] 10:35: A czy mozna poréwnac rynek venture capital w UE oraz w USA?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:38: [Makler] Na korzys¢ USA przemawia wieksza skala i wieksza
transparentnos¢ oraz rozsadne podejscie administracji. W UE jest troche wiecej ograniczen (m.in.
podatki), ale uczymy sie :)>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:39: Zapraszam do zadawania pytan.
[Makler] 10:39: Czyli mozna powiedziec, ze USA przoduje w dziedzinie venture?
[Manio] 10:40: Czy fundusze venture capital zawsze inwestujg w spétki dopiero startujgce?

[Makler] 10:41: Czy s3 jakies rynki ktdre maja szanse dogoni¢ USA lub rynki ktére mozna okresli¢ jako
najbardziej perspektywiczne?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:41: [Makler] Zdecydowanie tak. Inwestycje VC (w naszym rozumieniu)
pochodzg z USA, ktére dalej pozostajg wzorem. Niestety powoduje to, ze duzo pomystdéw na polskim
rynku jest kopig rozwigzan amerykanskich. Podobno jak sie uczy¢ to od najlepszych, ale fundusze
niechetnie patrzg na takie projekty, cho¢ niektére mogg okazaé sie wielkim sukcesem (vide Nasza
Klasa).>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:41: Mamy dwa pytania oczekujgce od [Manio] 10:40 i
[Makler] 10:41

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:42: [Manio] Specyfikg VC jest wczesny etap rozwoju. Cze$¢ funduszy VC
koncentruje sie na pdzniejszych stadiach rozwoju firmy (ekspansja). Granica pomiedzy VC a Private
Equity jest w dosy¢ ptynna.>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:44: Pytanie oczekujgce od [Makler] 10:41.
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[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:44: [Makler] Jak w innych obszarach Azja dosy¢ szybko rozwija ten
segment. Kraje rozwijajgce sie typu Brazylia czy Rosja (duze mozliwosci kapitatowe) réwniez rozwijaja
swoje rynki. Kluczowy jest tutaj dostep do kapitatu ludzkiego (np. finansowanie badan naukowych).>
[Grzegorz] 10:44: Pani Grzegorz tak w nawigzaniu do poréwnania UE i Standw to chyba raczy Pan
zartowaé Stany wyszty juz z kryzysu a w Europie wcigz jeszcze trwa, mysle, ze Europa ze swojg
biurokracjg nigdy nie dogoni Stanéw i w temacie VC réwniez.

[Inwestor] 10:45: Czy ma Pan jakies dane jak wyglada rynek venture w krajach bytego ZSRR, chodzi mi
przede wszystkim o Ukraine i Biatorus? Czy sg ogdlnie dostepne jakie$ dane na ten temat?

[Manio] 10:45: A czy InnoFund jest typem Venture Capital?

[Moderator — Anna Izbinska] 10:45: Prosze o chwilowe nie zadawanie pytan.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:46: [Manio] Wg informacji ze strony www tak nalezatoby InnoFund

klasyfikowac.>

[Moderator — Anna Izbinska] 10:46: Mamy trzy pytania oczekujgce od [Grzegorz] 10:44,
[Inwestor] 10:45 i [Manio] 10:45

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:48: [Grzegorz] Nie twierdze, ze nadrabiamy pod katem skali, ale pod
katem stosowanych rozwigzan Europie nie brakuje tak duzo. Oczywiscie problemem jest dostep do ludzi,
a tu USA czerpig z rynkow Dalekiego Wschodu. Z drugiej strony prosze sie przyjrze¢ Skandynawii (np.
Finlandia) gdzie naprawde fajnie to wyglada. Oczywiscie skala nigdy nie bedzie taka.>

[Gtéwny]: kasia wszedt o godz. 10:48

[Gtéwny]: Manio wyszedt o godz. 10:48

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:49: [Inwestor] Nie dysponuje doktadnymi danymi z rynkdw bytego ZSRR.
Zazwyczaj dopiero po pewnym czasie "rynek" zaczyna sie organizowac, zbiera¢ dane, publikowacé.>

[Makler] 10:49: Jakie czynniki ekonomiczne w najwiekszym stopniu decydujg o rozwoju venture w
danym panstwie/na danym rynku?

[Inwestor] 10:50: Czy sg ogdlno dostepne informacje na temat rynku venture?

[Moderator — Anna Izbinska] 10:50: Prosze o chwilowe nie zadawanie pytan.

[Grzegorz] 10:51: ok, zwracam honor Finlandia jest wyjatkowa:)

[Moderator — Anna Izbiriska] 10:51: Mamy obecnie dwa nowe pytania oczekujgce na odpowiedz.
[Moderator — Anna Izbiriska] 10:51: Pytania oczekujgce od: [Makler] 10:49 i [Inwestor] 10:50

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:52: [Makler] Istotne sg czynniki administracyjne: tatwo$¢ prowadzenia
dziatalnosci, rozwijania wtasnego biznesu, oraz spoteczne: promowanie przedsiebiorczosci, wsparcie
nauki. Do tego oczywiscie niezbedna jest odpowiednia zasobnos¢ finansowa inwestorow.>

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 10:53: [Inwestor] Polecam publikacje EVCA, PSIK odnosnie Europy i Polski.>

[Gtéwny]: Zbigniew wyszedt o godz. 10:53

[Gtéwny]: Asia wyszedt o godz. 10:54
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[Moderator — Anna lzbinska] 10:55: Zapraszam do zadawania pytan. Dodam tylko, ze za chwile uptynie
pierwsza godzina czatu.

[Munio] 10:58: Witam, przepraszam nie wiem czy nie padto juz to pytanie, bo troche sie zagubitem: jak
wyglada wspdtpraca z VC oraz ile kosztuje wspédtpraca z VC?
[Inwestor] 11:01: Jakie sektory gospodarki sg najbardziej perspektywiczne dla venture?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:01: [Munio] Poszczegdlne etapy wspotpracy to 1) przekonanie inwestora
do projektu (i do nas jako oséb majacych go zrealizowac), 2) ustalenie wspdlnej wizji rozwoju i rél obu
stron w rozwijaniu biznesu (czytaj: "negocjacje"), 3) wejscie kapitatowe. Potem skupiamy sie na
rozwijaniu biznesu (z pomocg inwestora) jednoczesnie pamietajac o sciezkach wyjscia (zwtaszcza
inwestor bedzie o tym myslat).>

[Moderator — Anna Izbiriska] 11:02: Pytanie oczekujgce na odpowiedz od: [Inwestor] 11:01
[Gtédwny]: Zbigniew wszedt o godz. 11:02

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:02: [Munio] Koszt wspdtpracy z VC to przede wszystkim oddanie czesci
naszego biznesu (a wiec przysztych zyskéw i mozliwosci wspoétdecydowania) oraz zaangazowanie
czasowe podczas gdy powinnismy poswiecacé wszystkie sity na rozwéj firmy, bo konkurencja nie $pi.>

[Munio] 11:04: Prosze mi powiedzie¢ czy sg jakies widetki jaki inwestor chciatby mie¢ z mojego pomystu
tj. jaki procent zwrotu czy to raczej indywidualne negocjacje i osobista decyzja inwestora/

[Moderator — Anna lzbiriska] 11:04: Pytania oczekujgce na odpowiedz to: [Inwestor] 11:01 i [Munio]
11:04

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:04: [Inwestor] Dla inwestora VC kluczowe sg szanse szybkiego wzrostu.
Zdarza sie tak, ze atrakcyjne nisze pojawiajg sie w - wydawatoby sie - ustabilizowanych branzach. Jak
wczesniej sygnalizowatem branze oparte na technologiach sg najczesciej miejscem inwestycji. Branza
ochrony zdrowia i ekologii réwniez sg czesto w polityce inwestycyjnej funduszy.>

[Moderator — Anna Izbinska] 11:04: Prosze o chwilowe nie zadawanie pytan.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:06: [Munio] Jezeli chodzi o widetki to nie ma "standardéw". Dla inwestora
liczy sie przede wszystkim kontrola nad pewnymi dziataniami (np. co sie dzieje z przekazanymi
pieniedzmi), a to mozna osiggnac rowniez zapisami umowy inwestycyjnej czy statutu spoétki. Oczekiwana
stopa zwrotu zazwyczaj waha sie pomiedzy 30% a 50%, ale do kazdego projektu podchodzi sie jednak
indywidualnie.>

[Moderator — Anna lzbinska] 11:07: Aktualnie Ekspert udzielit odpowiedzi na pytania oczekujgce.
Zapraszam zatem do rozmowy.

[Siasia] 11:07: A jak Pan, jako ekspert w dziedzinie VC, zapatruje sie na program Dragons’ Den — jak
zostac milionerem, ktérego polska wersja jest obecnie nadawany w polskiej telewizji? Czy uwaza Pan, ze
uczestnictwo w takim programie rzeczywiscie moze poméc?

[Gtédwny]: Fado wszedt o godz. 11:08

[Fado] 11:08: Witam, poszukuje funduszy zajmujgcych sie inwestycjami w branzy ustugowe] zwigzanej z
ekologig. chciatbym pozyskaé kapitat na otwarcie stacji demontazu pojazdéw. czy dziata w Polsce
fundusz zajmujacy sie takimi inwestycjami? catos¢ zamyka sie kwotg okoto 1min zt. dziekuje

[Munio] 11:09: A ha, rozumiem, dziekuje. A skgd mam np. wiedzie¢ ze moja firma jest gotowa do
wspotpracy, moéj biznes czy po prostu probowaé nawigzaé kontakt z VC i zobaczy¢ jaki dostane
komunikat zwrotny:)?
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[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:09: [Siasia] Postrzegam Dragons' Den jako bardzo interesujgcy program.
Oczywiscie na potrzeby TV proces podejmowania "decyzji" jest uproszczony, ale sama koncepcja jest
bardzo fajna. Umiejetnosé sprzedazy swojego pomystu na biznes jest bardzo wazna.>

[Moderator — Anna Izbiiska] 11:11: mamy dwa pytania oczekujgce od [Fado] 11:08 i [Munio] 11:09

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:11: [Fado] Konkretnego podmiotu Panu nie wskaze. Prosze poszukac
(google) i popytaé (mailowo, telefonicznie) przede wszystkim podajac informacje o potrzebnej kwocie i o
branzy. To pozwoli szybko zidentyfikowaé potencjalnych inwestoréw.>

[Fado] 11:12: dziekuje bardzo za odpowiedz

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:13: [Munio] Inwestycji VC muszg chcie¢ obie strony, tj. czy Pan chce i
potrzebuje, zeby ktos dofinansowat Pana biznes jednocze$nie wspédtdecydujgc o nim. Od nawigzania
kontaktu do zwigzania sie umowag troche czasu mija i pozwoli on réwniez Panu oceni¢ czy na pewno to
jest Sciezka, ktéra bedzie najlepsza dla Pana i Pana firmy.>

[Siasia] 11:13: Ok, mi ten program réwniez sie podoba. Tylko zastanawiam sie, czy ci ludzie, ktorzy
startujg w takim programie nie bojg sie, ze ktos moze im ich wtasny pomyst podebrac¢? Czy tak samo
moze by¢ w rzeczywistym swiecie VC? Np. kiedy zwracam sie do inwestora a on podbiera méj pomyst i
sam w niego inwestuje?

[Gtéwny]: kasia wyszedt o godz. 11:13

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:14: [Siasia] Jeszcze raz podkresle, ze sam pomyst niewiele jest dla
inwestora wart. Jezeli przewage konkurencyjng mozna zdradzi¢ podczas programu TV to nie jest ona
zbyt dobra. Trzeba by¢ krok przed konkurencjg i czasem umiejetnos¢ przebicia sie np. w TV moze utatwié
nam dotarcie do kapitatu i przyspieszy¢ rozwdj projektu.>

[Abelardo] 11:15: Co sie dzieje w przypadku, gdy inwestor venture chce wycofac¢ kapitat ze spotki
wczesniej niz w terminie wskazanym w umowie inwestycyjnej. Tego rodzaju przedsiewziecie chce
usankcjonowad aneksem do umowy

[Siasia] 11:15: Ok rozumiem dziekuje za informacje.

[Moderator — Anna Izbinska] 11:16: Pytanie oczekujgce na odpowiedz od: [Abelardo] 11:15

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:17: [Abelardo] Teoretycznie zmusi¢ do podpisania aneksu drugiej strony
nie mozna. Jednak w praktyce taka sytuacja tak czy inaczej moze spowodowac pogorszenie stosunkéw
na dtuzsza mete, co wydatnie utrudni rozwéj firmy. W razie nieporozumienn pomiedzy wiascicielami
wigzaca jest umowa inwestycyjna. Che¢ podpisania aneksu do niej wigze sie z ponownymi

negocjacjami.>

[Moderator — Anna Izbifiska] 11:18: Nie mamy pytan oczekujacych na odpowiedz. Zachecam zatem do
dyskusji.

[Gtéwny]: Fado wyszedt o godz. 11:20
[Abelardo] 11:20: Czy jest jakis$ organ rozjemczy w takiej sprawie czy w gre wchodzi tylko droga sadowa?
[Gtéwny]: maciej1111 wszedt o godz. 11:20

[maciej1111] 11:20: Witam. Zastanawiam sie nad "zapoznaniem" z funduszem VC. Jakie sg teraz w
Polsce, ale nie w fazie koncowej - sprzedazy udziatéw, ale raczej na poczatku swojej dziatalnosci. Chodzi
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mi raczej o takie, ktére mogga zainteresowac sie firmg (produktem) w fazie miedzy idea a dziatajgcym
prototypem.

[Moderator — Anna Izbiska] 11:22: mamy obecnie dwa pytania oczekujgce na odpowiedz od
[Abelardo] 11:20 oraz [maciej1111] 11:20

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:22: [Abelardo] W umowie strony czesto zastrzegajg najpierw droge
polubowng przed sciezkg sadowa. Ze wzgledu na prywatny charakter rynku, nie istnieje jednak zaden
organ czy instytucja, ktéra zajmuje sie rozstrzyganiem tego typu spraw i wszystko opiera sie na dobrej
woli stron.>

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:24: [maciej1111] Z pana opisu wynika, ze mowimy o najwczesniejszym
etapie (tzw. seed). W Polsce fundusze VC czesto obejmujg finansowaniem zaréwno najwczesniejsze fazy
(seed) jak i te pdiniejsze (pdiny start-up czy ekspansja). Troche $Srodkéw jest jeszcze w funduszach
finansowanych z dziatania 3.1 POIG (zapraszam na strone PARP). Fundusze finansowane ze Zrddet
prywatnych réwniez prowadzg ciggty rekrutacje.>

[Moderator — Anna lzbinska] 11:27: Szanowni Panstwo, pozostato nam juz tylko 30 minut. Zapraszam do
rozmowy.

[Aniot] 11:27: A czy jako pomystodawca warto abym sie wybrat np. na konferencje WallStreet
organizowang przez SII? Czy tam moge znaleZ¢ potencjalnego inwestora?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:29: [Aniot] Konferencja WallStreet kierowana jest wg moich informacji
raczej do inwestordw gietdowych, a nie do srodowiska VC czy aniotow biznesu. Niewykluczone jednak,
ze grupy te sie w pewnym zakresie pokrywajg. Potencjalnego inwestora mozna znalez¢ w wielu réwniez
niespodziewanych miejscach wiec na WallStreet pewnie tez.>

[Abelardo] 11:33: Czy pozyskanie inwestora Business Angel wigze sie z koniecznoscig spfaty odsetek?
[Gtéwny]: Ekspert - Grzegorz Jajuga wszedt o godz. 11:34
[Gtéwny]: Aniot wyszedt o godz. 11:34

[Gtéwny]: Ekspert - Grzegorz Jajuga wyszedt o godz. 11:35
[Moderator — Anna Izbinska] 11:35: Prosze o wyrozumiato$¢, Ekspert ma chwilowo problemy techniczne.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:35: [Abelardo] Zazwyczaj finansowanie aniota biznesu ma charakter
udziatowy, wiec nie wigze sie ze sptatg odsetek. Czasami wykorzystuje sie pomostowo finansowanie
dtuzne (wtedy odsetki mogg wystgpic), jednak nie jest to rozwigzanie czesto spotykane na rynku.>

[Moderator — Anna Izbinska] 11:37: Zapraszam do rozmowy.
[Gtowny]: maciej1111 wyszedt o godz. 11:41

[Abelardo] 11:42: Na czym polega przewaga inwestorédw Business Angels nad innymi Zrodtami
finansowania innowacyjnych projektow?

[Munio] 11:43: A w jakie branze inwestujg Aniotowie Biznesu? Czy nie ma jaki$ okreslonych,
atrakcyjnych branz czy moze Pan powiedzie¢ z dotychczasowej historii VC w co najchetniej inwestujg?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:44: [Abelardo] Podstawowg wartoscig dodang BA jest smart capital.
Moéwimy tu o doswiadczeniu biznesowym, kontaktach i znajomosci branzy. Umiejetne skorzystanie z tej
wiedzy umozliwia niepopetnienie pewnych btedéw, otwiera sciezki do potencjalnych klientéw i pozwala
uzyskac synergie z innymi projektami. Aniot Biznesu powinien byé mentorem dla pomystodawcy/zespotu
a jednoczesnie pracowac nad samym przedsiewzieciem.>
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[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:46: [Munio] Najwiecej inwestycji realizowanych byto i nadal jest w
sektorze nowych technologii. Najpierw byty to urzadzenia elektroniczne, wraz z rozwojem komunikacji
(internet, telefonia komdrkowa) wtasnie te sektory objety pozycje lidera. Ogdlnie okresla sie ten sektor
mianem ICT (internet and communication technologies). Ostatnio coraz wiecej srodkdéw przeznacza sie
na segmenty wywodzgce sie z obszaru badan naukowych (technologie dla przemystu, medical devices,
itp.).>

[Moderator — Anna lzbiiska] 11:48: Do konica dzisiejszego spotkania pozostato 13 minut. Mamy czas na
trzy pytania. Zachecam Panstwa do rozmowy.

[Abelardo] 11:50: Czy Aniotowie zawsze wymagajg wktadu finansowego?

[Munio] 11:51: Czy to oznacza ze sektor ICT jest juz troche mato rozwojowy, jest mata stagnacja czy to
raczej dzieki przemystowi tj. technologii dla niego oczy VC s3g bardziej zwrdcone na te dwa wymienione
przez Pana sektory?

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:52: [Abelardo] Zaréwno Aniotowie Biznesu, jak i fundusze VC - co do
zasady - nie oczekujg wktadu finansowego od przedsiebiorcy. Jego wktadem jest kapitat intelektualny
(technologia, know-how), na ktérym budujemy warto$¢ przedsiewziecia. Inna sprawa, ze musimy
przekona¢ inwestora, ze naprawde wierzymy w ten biznes i wtozenie wiasnych (nawet niewielkich)
srodkéw moze nam pomédc w uwiarygodnieniu przedsiewziecia.>

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 11:54: [Munio] ICT postrzegane jest raczej jako medium (sposéb komunikacji
miedzy ludZmi, urzgdzeniami, miejscami). Dodatkowo charakteryzuje sie niskimi barierami wejscia. Ze
wzgledu na to, ze sektor ICT w ostatnich latach byt gtdwnym beneficjentem finansowania, fundusze
szukajg nowych atrakcyjnych segmentow. Duza czes$¢ projektéw skierowana byta do uzytkownikéw
internetu, a tam konkurencja jest juz duza i ciezko znalez¢ projekty oferujgce cos co moze osiggnaé
realny sukces.>

[Moderator — Anna Izbinska] 11:56: Szanowni Paristwo, mamy czas na ostatnie zapytanie.

[Munio] 11:59: Dziekuje za rozmowe:)

[Gtéwny]: Grzegorz wyszedt o godz. 12:00

[Moderator — Anna Izbinska] 12:00: Czas naszego spotkania dobiegt konca.

[Moderator — Anna Izbinska] 12:00: Szanowni Panstwo —dziekuje za udziat w dzisiejszej rozmowie.
[Moderator — Anna Izbiska] 12:00: Jezeli interesujg Panistwa inne kwestie zwigzane z prowadzeniem
biznesu w Unii Europejskiej, a w szczegdlnosci uzyskaniem dofinansowania zapraszamy do kontaktu z

nami — osrodkiem Enterprise Europe Network poprzez adres: eic@darr.pl.

[Ekspert - Grzegorz Jajuga] 12:00: Ja réwniez dziekuje za uczestnictwo i zapraszam do doktadniejszego
poznania rynku VC.>

[Moderator — Anna lIzbinska] 12:00: Zapis dzisiejszej rozmowy zostanie zamieszczony na stronie
www.darr.pl w zaktadce: Projekty / Enterprise Europe Network / Wiecej informacji / Porozmawiaj z
ekspertem — czaty (http://www.darr.pl/pl/1037/Czaty internetowe).

[Moderator — Anna lzbinska] 12:01: Szczegdlnie zapraszam na te strone osoby, ktdre przytaczyty sie do
nas w trakcie trwania rozmowy i nie miaty mozliwosci zapozna¢ sie z wszystkimi
pytaniami/odpowiedziami.
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[Moderator — Anna lzbiriska] 12:01: Pragne Panstwa poinformowadé, ze w ramach projektu Enterprise
Europe Network West Poland w okresie styczern 2013-grudzien 2014 roku organizujemy 24 czaty.
Dzisiejszy byt CZWARTYM z serii.

[Moderator — Anna lzbinska] 12:01: Kolejny czat juz 07 czerwca tego roku, na temat: ,lll edycja
programu Wsparcie na uzyskanie grantu w 2013”. Celem programu jest zwiekszenie innowacyjnosci
mikro, matych i srednich przedsiebiorcow przez dofinansowanie ich udziatu w miedzynarodowych
programach innowacyjnych. Zapraszamy.

[Moderator — Anna Izbinska] 12:01: Czat poprowadzi ekspert z Polskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci.

[Moderator — Anna lIzbinska] 12:01: Informacje o nowych czatach, jak réwniez o tych, ktére byty
organizowane w latach 2008-2012 mozna znaleZ¢ na stronie www.darr.pl w zaktadce: Projekty /
Enterprise Europe Network / Wiecej informacji / Porozmawiaj z ekspertem — czaty
(http://www.darr.pl/pl/1037/Czaty internetowe).

[Moderator — Anna lIzbinska] 12:02: Informacje na temat czatdw s zamieszczane na biezgco na
www.darr.pl oraz w miare mozliwosci na Portalu Innowacje (www.pi.gov.pl).

[Moderator — Anna Izbiiska] 12:02: Czaty sg organizowane przez Europejska Sie¢ Wsparcia dla biznesu -
Enterprise Europe Network West Poland.

[Moderator — Anna Izbifiska] 12:02: Sie¢ Enterprise Europe Network jest wspotfinansowana przez Unie
Europejska w ramach Programu ramowego na rzecz konkurencyjnosci i innowacji na lata 2007-2013
(http://www.cip.gov.pl oraz budzetu paristwa. Wiecej informacji na temat Sieci: http://www.enterprise-
europe-network.ec.europa.eu

[Moderator — Anna Izbinska] 12:02: Organizator czatu: Osrodek Enterprise Europe Network —
Dolnoslgska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. (www.darr.pl)
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