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WSTEP

Najnowsza, 6sma juz, edycja raportu ,Polskie startupy” jest kolejna, ktdra powstaje
w momencie kryzysu, a raczej kilku réwnoczesnie wystepujacych Kkryzysow.
Ten zdrowotny, wywotany pandemia nadal trwa, a dtugoterminowy wplyw
pandemicznych zawirowan na globalng i polska gospodarke jest odczuwalny,
np. w postaci od dawna niewidzianej i bolesnej dla naszych portfeli inflacji.
Na to naktada sie wojna za nasza wschodnig granica i zwigzane z nig braki
surowcow energetycznych, a co za tym idzie, wzrosty ich cen w niespotykanej
dotad skali. Taka kumulacja ,czarnych ftabedzi” odbija sie bezposrednio na niemal
kazdej gatezi gospodarki. Rynek startupow nie jest tu wyjatkiem. Coroczne badanie
przeprowadzone przez Fundacje Startup Poland jest swego rodzaju fotografia
aktualnych nastrojow i moze by¢ dobrg podstawag do wyciggniecia wnioskow
na najblizsza, nietatwa przysztos¢. Niestety, o ile pandemia byta impulsem
do szybszego rozwoju sektora startupow, to obecne kryzysy maja lub moga miec
negatywny wptyw na nastroje w mtodych firmach technologicznych.

Struktura rynku polskich startupéw nie zmienia sie znaczaco z roku na rok. Nadal
wiekszos¢ z nich to firmy mitode, zazwyczaj z krotszym niz czteroletni stazem,
a founderzy to najczesciej przedstawiciele pokolenia 30-latkow. Jesli chodzi o liczbe
zarejestrowanych startupow w poszczegolnych regionach kraju, na czoto wybijaja
sie dwa wojewddztwa — najwiecej mtodych firm (21 proc.) ma swoja siedzibe w woj.
dolnoslaskim, a drugie miegjsce zajmuje region mazowiecki. Podium zamyka
wojewoddztwo matopolskie z Krakowem na czele - zostat tam zarejestrowany
co dziesigty podmiot.

Zdecydowana wiekszos¢ polskich startupow to spotki z 0.0. To niekoniecznie dobra
wiadomos¢: w takiej spodtce trudno o ESOP, czyli charakterystyczny dla startupdw
akcjonariatpracowniczy, bardzopopularnynp.wStanach Zjednoczonych.Problemowi
ESOP poswiecilismy jeden z podrozdziatéw raportu. To kwestia istotna, jesli chodzi
o mozliwos¢ zatrzymania talentéow w firmie. Jako fundacja od lat nagtasniamy
ten temat z coraz lepszym skutkiem. Okazuje sie bowiem, ze i u nas swiadomosc¢
istnienia i potrzeba wprowadzania ESOP-6w zaczyna powoli sie przebija¢ do szerszej
grupy firm.



W ostatnim czasie tematem numer jeden w szeroko rozumianym s$Srodowisku
startupowym jest jednak kwestia istnienia lub nieistnienia ,startupowej banki”. Coraz
czesciej padaja pytania o to, czy naprawde mamy do czynienia z banka, a jesli tak,
to czy i kiedy ona peknie? Pojawiaja sie obawy, ze inwestorzy odwrdéca sie od startupdw
i swoj kapitat przesuna na inne pola. Sprawa nie jest jednak jednoznaczna, a opinie —
czy to ekspertow czy samych startupowcdw — sg mocno podzielone.

Faktycznie, na najbardziej rozwinietych rynkach obserwujemy juz spowolnienie,
a wsrod startupow dominuje pesymizm. Spada zauwazalnie ilos¢ inwestowanego
w nie kapitatu. Negatywny trend jest widoczny przede wszystkim w Stanach
Zjednoczonych, ale takze na rynkach zachodnioeuropejskich, gdzie sytuacja rowniez
zaczyna sie komplikowac. Startupy w pdzniejszej fazie rozwoju skarza sie na coraz
wieksze problemy z zamykaniem pdznych rund. Z kolei mtodsze podmioty narzekaja
na wydtuzajace sie i bardziej wnikliwe procesy due dillgence, cho¢ to akurat moze
rynkowi wyjs¢ na dobre. Wypadna z niego te nierokujace, stabsze firmy.

W Polsce dane nie pokazujg jeszcze spadku ilosci dostepnego kapitatu, ale zapytani
o to zatozyciele startupdw sa raczej pesymistami i uwazaja, ze i U nas Moga pojawic
sie problemy. W kolejnych kwartatach sytuacja stanie sie bardziej klarowna i tatwigj
bedzie mozna ocenic, czy i do jakiego stopnia i u nas odczujemy pewne spowolnienie.
Jak na razie wiekszosc¢ polskich startupdw ma za soba tylko jedna runde finansowania.
Czy beda mogty liczy¢ na kolejne? To oczywiscie jest mozliwe, cho¢ wydaje sie,
ze zebranie tak wysokich kwot, jak w latach poprzednich moze okazac sie trudnigjsze.

Warto réwniez pamietac, ze sektor startupow nie jest jednolity — sg branze bardzigj
lubiane przez inwestoréw, ale sa takze takie, w ktdorych o prywatny kapitat jest
bardzo ciezko. Przyktadem tych drugich moga byc¢ firmy z sektora kosmicznego,
ktory opisujemy w tegorocznym raporcie ,Kosmos 2022". Firmy, dla ktérych dostep
do kapitatu od prywatnych inwestoréw jest trudniejszy, powinny by¢é mocniej
wspierane przez pienigdze panstwowe — chodzi tu zaréwno o instytucje takie jak PFR,
NCBR, ARP, czy PARP (co akurat w polskich warunkach udaje sie catkiem dobrze), jak
i 0 bardziej sprzyjajaca polityke spoétek Skarbu Panstwa — na tej linii moga zaistniec
réznego typu synergie.

W raporcie przygladamy sie takze barieromm hamujacym rozwdj startupow
w Polsce. To przede wszystkim problemy z pozyskaniem wykwalifikowanych
specjalistow, a takze trudnosci z zebraniem odpowiednio duzego kapitatu na rozwaj.
Niestety, wszystko wskazuje na to, ze te dwie kwestie raczej nie ulegna poprawie
w najblizszym czasie. Na brak rgk do pracy narzekajg w zasadzie wszystkie gatezie
gospodarki, a w przypadku startupoéw rywalizacja np. o programistéw jest ogromna.
Do walki stajg rowniez korporacje mogace czesto zaoferowac lepsze warunki
zatrudnienia niz mtode, mniej doswiadczone firmy. Jesli zas chodzi o kapitat
na rozwoj, to w najblizszym czasie sytuacja takze raczej sie nie polepszy, a moze sie
pogorszyc.



Do tych dwoch kwestii nalezy jeszcze dotozy¢ nasze tradycyjne polskie bolgczki —
nadmierna biurokracje, zmiennos¢ przepisdow prawnych i podatkowych. Przyczynit
sie do tego z pewnoscig ogtoszony z poczatkiem roku przez rzad program Polski
tad, ktéry nie tylko nie polepszyt sytuacji polskich startupdw, ale wywotat ogromne
zamieszanie, chaosirealne problemy odczuwane az do dzis, mimo ze z tych przepisdéw
juz sie wycofano.

Kolejna czes¢ raportu poswiecilismy analizie wptywu ,czarnych fabedzi” (pandemia,
wojna, inflacja, kryzys energetyczny) na polskie startupy. Jak pokazuje nasze badanie
koszty prowadzenia przez nie dziatalnosci biznesowej szybko rosna. W reakcji na ten
proces miode firmy przerzucaja koszty na klientéw albo tna wydatki — w pierwszej
kolejnosci na marketing i reklame. Niemal co piaty badany startup byt z tego powodu
zmuszony do przeprowadzenia zwolnien.

| na koniec symptomatyczna naszym zdaniem sytuacja — niemal potowa zatozycieli
rozwaza nie tyle ekspansje zagraniczna (co jest zjawiskiem jak najbardziej pozadanym),
Cco przeniesienie na state swojego biznesu za granice. To bardzo niepokojacy sygnat.
Dopytywani o przyczyny takiej postawy ankietowani oprécz celdw czysto biznesowych
wskazywali na problemy wynikajace z wprowadzenia Polskiego tadu, a czes¢ na obawy
o sytuacje geopolityczna naszego kraju w obliczu wojny w Ukrainie.

Mamy nadzieje, ze problemy odczuwane obecnie przez polskie startupy nie beda sie
pogtebiac, a srodowisko mimo wszystko przejdzie przez obecne kryzysy sucha stopa.

Jesli chcemy jednak, aby sektor startupdw w naszym kraju nadal sie rozwijat w tak
szybkim tempie, jak do tej pory i byt w stanie dogania¢ swiatowych lideréw, mamy
do wykonania wiele pracy. Ten wysitek trzeba jednak podjac. Startupy sa przeciez
w duzej mierze motorem nowoczesnej, opartej o wysokie technologie gospodarki
— wspierajag tradycyjne gatezie przemystu, poprawiaja jakos¢ zycia konsumentow,
kreuja nowe pomysty i ulepszaja stare. Polska — panstwo wcigz jeszcze goniace tych
najlepszych — po prostu nie moze oddac pola bez walki.

Tomasz Snazyk
CEO
Startup Poland
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Polskie startupy najczesciej funkcjonujg w modelu B2B, z czego 39 proc. kieruje
swojg oferte do duzych firm i korporacji, a kolejne 25 proc. celuje w mate firmy.
W sumie w modelu B2B funkcjonuje zatem niemal dwie trzecie krajowych
startupdéw. Znaczaco mniej—bojuztylko11 proc.dziataw formule direct toconsumer
(B2C).

Jedynie 7 proc. startupéw w momencie badania odczuwato spadek
zainteresowania inwestorow zagranicznych polskim rynkiem. Znacznie wieksza
czesc (38 proc.) takiego negatywnego trendu jeszcze nie odczuta. Wiecej niz
co drugi startup udziela jednak odpowiedzi ,trudno powiedzie¢”, co moze
oznaczac zwiastun zmiany tego trendu.

Kluczowa role na polskim rynku odgrywaja krajowe fundusze VC, z ktérych kapitatu
skorzystato 28 proc. badanych startupow, a takze rodzimi aniotowie biznesu, ktorzy
wsparli co pigty startup (22 proc.). Identyczny odsetek otrzymat finansowanie
z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju.

Wsrdd  startupdw  korzystajacych z  zewnetrznego finansowania najwiecej
jest takich, ktére maja za soba tylko jedna runde inwestycyjng — to az dwie
trzecie ankietowanych firm (67 proc.). Kwoty zebrane w ramach wszystkich
dotychczasowych rund przez startupy wynosza najczesciej miedzy 1a 2 min PLN.

Narracja dotyczaca startupowej banki przebija sie juz do swiadomosci polskich
founderdéw. Czesciej niz w potowie przypadkéw (55 proc.) zgadzaja sie z teza,
ze na rynku istnieje banka wycen startupéw. Przeciwnego zdania jest 45 proc.
pytanych.

Gtéwna barierg dla rozwoju startupdw w Polsce sg problemy z pozyskaniem
pracownikéw, przy jednoczesnym szybkim wzroscie kosztéw ich zatrudnienia.
Na ten aspekt zwraca uwage az 52 proc. startupow.

W obliczu ostatnich kryzysow (czarnych tabedzi) blisko potowa polskich startupow
(49 proc.) deklaruje, ze koszty prowadzenia dziatalnosci wzrosty w sposdb znaczacy.
Tych, ktérzy nie odnotowali wzrostu kosztdw, jest 50 proc. Z kolei startupdw,
w ktorych koszty ulegty zmnigjszeniu, jest sladowa liczba (tylko 1 proc. wskazan).

Blisko dwie trzecie startupow ocenia, ze zmiany wprowadzone w ramach Polskiego
tadudestabilizujgich biznes (62 proc.). Kolejne 28 proc. wskazuje, ze nowe regulacje
wymusity na nich zmiane formy zatrudniania, a 13 proc., ze scigganie talentéw zza
granicy stato sie dla nich trudniejsze.

Blisko potowa krajowych startupdw rozwaza przeniesienie swojego biznesu na state
poza Polske, co oznaczatoby rowniez wyprowadzke swojej siedziby do innego kraju.

O pozycje ,polskiej Doliny Krzemowej" rywalizujg ze soba regiony: dolnoslaski
(z Wroctawiem) i mazowiecki (Warszawa). Trzecim regionem kraju z najwieksza
liczba startupow jest Matopolska (Krakow).
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Profil polskich startupéw

Polskie startupy to podmioty mtode lub bardzo mtode. Tegoroczne badanie pokazuje
— podobnie jak w latach ubiegtych — ze zdecydowana wiekszos¢ z nich (az 83 proc.
ankietowanych firm) funkcjonuje na rynku krécej niz 4 lata. Niemal co trzeci dziata
od 3 do 4 lat, podobny odsetek funkcjonuje od roku lub 2 lat, a co piaty pytany startup
nie ma jeszcze rocznego stazu (22 proc.). Spotek zaktadanych jako startupy, ale zdtuzsza
juz historia jest stosunkowo niewiele — co dziesigta ma od 5 do 10 lat, a dziatalnoscia
trwajaca dtuzej niz dekada moze sie pochwali¢ 7 proc. badanych firm.

W poréwnaniu z poprzednimi latami réznice sg tu raczej niewielkie, a proporcje
pomiedzy poszczegdlnymi zakresami czasowymi nie ulegty zmianie. W poprzednich
latach réwniez zdecydowanie dominowaty podmioty mtode.

Mozna w tym miejscu postawi¢ pytanie: skad tak mata zmiennosc¢ w kolejnych latach?
Dlaczego z biegiem czasu nie przybywa startupéw o dtuzszym stazu? By¢ moze
czesc¢ z nich dosy¢ szybko zawiesza swojg dziatalnos¢ lub po przejsciu kolejnych rund
i rozwinieciu skali biznesu przestajg postrzegac siebie jako startupy, a jako bardziej
dojrzate firmy nie sg juz reprezentowane w badaniu.

Od ilu lat dziata Twéj startup?

Ponizej roku N 227

1-2 lata 31%
3-4lata [ 0%
5-10 lat 10%

Powyzej10 lat NN 7%



W ankiecie Fundacji Startup Poland zdecydowang wiekszos¢ respondentow
stanowia founderzy (witasciciele spotki) — to 86 proc. catej préby, natomiast 7 proc.
pytanych to osoby zarzadzajace, niebedace jednak witascicielami. Identyczny odsetek
odpowiadajacych stanowig pracownicy.

Jaka funkcje petnisz w startupie?

wiasciciel (founder) 86%
zarzadzajacy [ 8%
pracownik 6%

O ile ubiegtoroczne badanie pokazato, ze zwiekszyta sie nieco liczba startupow
zaktadanych przez osoby mtodsze (przez 20-latkéw), to jego najnowsza odstona
potwierdza tendencje zauwazalng juz w latach wczesniejszych — zaktadanie startupu
to najczesciej domena 30-latkéw. Wsréd wiascicieli az 44 proc. stanowig osoby
w wieku 30-40 lat (w 2021 r. byto to 43 proc., wiec odsetek ten sie niemal nie zmienit).
Zauwazalnie wzrosta natomiast liczba founderdow w wieku 40-50 lat (z13 proc. w 2021 r.
do 17 proc. obecnie). Co trzeci startup jest dzietem osdb w wieku 20-30 lat (33 proc.).

W tej kategorii wiekowej mamy wiec spadek o 4 pkt proc. w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym. Zaledwie 2 proc. firm zostato zatozonych przez osoby mtodsze niz 20 lat,
a wiasciciele w wieku 50+ stanowia 4 proc. wszystkich pytanych.

Wydaje sie zatem, ze pofaczenie miodego wieku (30+) kojarzonego
Z innowacyjnoscia, sledzeniem nowych trenddéw i checig aktywnego dziatania
z pewnym doswiadczeniem w biznesie (np. w korporacji) to idealne cechy dla foundera.
Potwierdzaja to takze inne zrodta. Jak pokazuja cytowane przez Bloomberga badania,
sredni wiek zatozycieli jednorozcéw wynosi 34 lata.

Do ktérej grupy wiekowej nalezate$/as w momencie zaktadania firmy?

ponizej 20 [l 2%

20-30 33%
3040 N 4%
40-50 17%

50+ M 4%



Zdecydowanie najczesciej wybieranym statusem prawnym polskich startupow jest
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, co wpisuje sie w bardziej ogdlny trend
w naszym krajowym biznesie. Nie uwzgledniajac jednoosobowych dziatalnosci
gospodarczych, to wtasnie spotki z 0.0. stanowiag znaczaca wigkszos¢ przedsigbiorstw
w Polsce. Jak czytamy w raporcie Polskie Firmy 2021, na poczatku 2022 r.
w Polsce dziatato az 448 tys. spodtek z 0.0. Druga pod wzgledem popularnosci forma
prawna to spotki komandytowe. Ich liczba jest juz jednak znacznie mniejsza (35,7 tys.).
Podium zamykaja spotki jawne (32,6 tys.). Zaledwie 8,4 tys. firm dziata w naszym kraju
jako spdtka akcyjnall

Statusy prawne polskich startupow rozktadaja sie bardzo podobnie. Dominacja spotek
z 0.0. nad innego typu formami dziatalnosci jest miazdzaca — stanowia one az 77 proc.
wszystkich badanych startupow. Inne formy sg zdecydowanie mniej popularne —
na spotke akcyjna oraz na jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza wskazato zaledwie
5 proc. pytanych. Prosta spdtka akcyjna, ktérg mozna zatozy¢ w Polsce od lipca 2021 r.
nie okazata sie na razie gamechangerem na polskim rynku startupowym, choc¢
to wiasnie ta forma dziatalnosci wydaje sie idealnie skrojona pod startupy.

Dlaczego zatem zaledwie 3 proc. badanych firm zdecydowato sie na PSA? Czes¢
zatozycieliobawia sig, ze tego typu spdtka moze miec wieksza trudnosc ze znalezieniem
zewnetrznego finansowania, gdyz fundusze VC moga patrze¢ mniej przychylnie
na takie rozwigzanie. Poniewaz jednak ta forma dziatalnosci dopiero raczkuje
na naszym rynku, istnieje duza szansa, ze z biegiem czasu zaréwno polskie startupy
jak i potencjalni inwestorzy beda bardziej otwarci na te forme prawna. Jako fundacja
bedziemy to monitorowac takze w kolejnych badaniach.

Kolejne 3 proc. firm stanowig podmioty zarejestrowane za granica. Wsrod badanych
startupow 6 proc. byto jeszcze przed rejestracja.

Jaki jest status prawny startupu?

Przed rejestracja 6%
Jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza . 5%
Spodtka z o.0. 77%
Spotka akecyjna 5%
Prosta spotka akcyjna ] 3%
Podmiot zarejestrowany za granica 3%

Inna forma 1%



Polskie startupy to w wiekszosci nieduze podmioty — najczesciej na state pracuje
w nich od 4 do 10 0s6b (35 proc.), a 18 proc. zatrudnia od jednej do trzech osob. Wieksze
zespoty, liczace od 10 do 20 pracownikoéw, zatrudnia 15 proc. badanych firm, podobny
odsetek (16 proc.) stanowia spotki liczace 21-50 pracujacych. Takie, w ktérych liczba
zatrudnionych przekracza 51 osob to juz tylko 5 proc. catej badanej grupy. Co dziesiaty
startup nie zatrudnia w tym momencie ani jednego pracownika na state. Sytuacja
ta nie zmienita sie zbytnio w poréwnaniu z latami poprzednimi. By¢ moze przyszty rok,
prawdopodobnie trudniejszy dla startupdw, przyniesie w tym obszarze jakies zmiany.
Choc jesli takie nastapia, beda raczej negatywne.

lle oséb zatrudnionych jest obecnie w startupie? Chodzi o statg,
wynagradzang wspotprace bez wzgledu na forme prawng zatrudnienia.

13 0s0by I 15%

4-10 osob 36%
11-20 oséb 15%
21-50 0sob | 16%
51 0séb lub wiecej 4%
Nie zatrudniam nikogo 10%

Niestety, na polskim rynku startupowym wecigz obserwujemy deficyt kobiet.
Podmiotdw, w ktorych stanowia one ponad potowe zespotu, jest tylko 21 proc.
W grupie tej mamy 15 proc. startupow, gdzie zenska czesc zespotu przekracza potowe
zatrudnionych. Natomiast tych firm, gdzie kobiety stanowig ponad trzy czwarte zatogi,
jest zaledwie 6 proc. Blisko co trzeci startup wskazat, ze kobiety stanowia maksymalnie
jedna czwartg zespotu, a takich, gdzie niemal potowa zespotu to kobiety jest 29 proc.
Dla kontrastu — az 18 proc. badanych nie zatrudnia ani jednej kobiety (w tej grupie
znalazty sie jednak rowniez firmy niezatrudniajgce na state ani jednej osoby).

Jaki odsetek kobiet pracuje w Twoim startupie?

0% I 5%

0-25% 32%
25% - 50% 29%
50% - 75% I 5%
75% - 100% 6%

Utrzymujaca sie dysproporcja ptci wydaje sie elementem szerszego problemu — kobiety
stanowig zdecydowanag mniejszosc¢ w firmach technologicznych, ktérych znaczaca czesc
stanowia przeciez startupy i jest to zjawisko globalne. Cho¢ nawet w przypadku duzych
firm technologicznych réznica pfici jest znaczaca. Z badania Deloitte wynika, ze odsetek
kobiet pracujacych w takich przedsiebiorstwach wynosi niespetna 33 proc., natomiast
jesli chodzi o stanowiska techniczne, zmnigjsza sie on jeszcze do zaledwie 25 proc.



Optymizmem napawa fakt, ze w duzych przedsiebiorstwach ta réznica co roku
sukcesywnie sie zmniejsza. By¢ moze ten sam trend bedziemy mogli zaobserwowac
przypadku startupow, ktore takze coraz chetniej beda zatrudniaty kobiety.

Duze firmy technologiczne czynig powolne, ale systematyczne
postepy W zwiekszaniu reprezentacji kobiet wsréd pracownikéw

Reprezentacja kobiet w duzych firmach technologicznych
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B Odsetek kobiet w ogdlnej liczbie zatrudnionych

Odsetek kobiet na stanowiskach technicznych

Ktéry region Polski moglibysmy okresli¢ ,polska Doling Krzemowa"? Na czoto wybijaja
sie zdecydowanie dwa wojewodztwa, jesli chodzi o liczbe zarejestrowanych startupow
—najwiecej (21 proc.) ma swoja siedzibe w woj. dolnoslaskim, a drugie miejsce zajmuje
Mazowsze. A zatem Wroctaw i Warszawa to dwa gtéwne osrodki wybierane przez
rodzime startupy. Trzecie miejsce zajmuje woj. matopolskie (Krakéw) — zostat tam
zarejestrowany co dziesigty pytany podmiot. W dalszej kolejnosci mamy Wielkopolske
(8 proc.), Podkarpacie (7 proc.) i woj. lubelskie (6 proc.). Zdecydowanie najstabiej na tej
mapie wypadaja wojewoddztwa opolskie i lubuskie. Zaskakiwa¢ moze takze niska
pozycja wojewoddztwa Slaskiego (zaledwie 3 proc. zarejestrowanych startupow).



W jakim wojewddztwie zarejestrowany jest startup?
Jesli nie jest jeszcze zarejestrowany, zaznacz wojewodztwo,
w ktérym faktycznie funkcjonuje.

dolnoslaskie
kujawsko-pomorskie
lubelskie

lubuskie

todzkie

matopolskie
mazowieckie
opolskie
podkarpackie
podlaskie

pomorskie

Slaskie
Swietokrzyskie
warminsko-mazurskie
wielkopolskie
zachodniopomorskie

poza Polska

PODSUMOWANIE

» Polskie startupy to najczesciej firmy z krétkim — co najwyzej 4-letnim stazem,
zaktadane przez przedstawicieli pokolenia 30-latkéw i 20-latkéw, funkcjonujace
w formie spéiki z o.o.

» Krajowe startupy, to firmy nieduze - zatrudniajgce zazwyczaj jedynie kilku
pracownikéw na state.

» Na polskim rynku startupowym weciaz obserwujemy deficyt kobiet - takich
podmiotéw gdzie wiecej niz potowe zespotu stanowia kobiety, jest zaledwie

21 proc.

» O pozycje ,polskiej Doliny Krzemowej"” rywalizujg ze sobg regiony: dolnoslaski
(z Wroctawiem) i mazowiecki (Warszawa). Trzecim regionem kraju z najwieksza
liczba startupoéw jest Matopolska (Krakéw).
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W czym jestesmy najlepsi?

W ciggu ostatnich trzech lat oblicze swiatowej gospodarki zmienito sie nie do poznania
i to na wielu réznych polach. Pandemia COVID-19 z jednej strony zaburzyta globalny
przeptyw towaréw i doprowadzita do zerwania dotychczasowych tancuchdéw dostaw,
z drugiej — wymusita pewne przyspieszenie, jesli chodzi o rozwdj nowatorskich,
cyfrowych technologii i ich zastosowanie w realnym zyciu.

Okazata sie swego rodzaju szansa, ktdra rynek startupow catkiem dobrze wykorzystat,
co widac¢ w kolejnych rekordowych sumach inwestowanych co kwartat w mtode firmy
technologiczne.

Dzis, kiedy mierzymy sie z kolejnymi kryzysami — tym razem wywotanymi wojna
w Ukrainie, a takze z postepujaca w coraz szybszym tempie katastrofg klimatyczna,
otwieraja sie kolejne mozliwosci, w ktérych startupy moga okazac sie bardzo pomocne.

Za dobry przyktad moga stuzy¢ startupy oferujace ustugi w sektorze energetycznym
— rozwigzania z zakresu OZE, cyberbezpieczenstwa czy termomodernizacji lub
wdrazania proceséw ESG w przedsiebiorstwach - tu zaréowno mozliwosci, jak
i pomystow jest coraz wiecej. Ten sektor zostat doktadnie opisany w opublikowanym
we wrzesniu br. raporcie Fundacji Startup Poland ,Technologie na rzecz energii’”.
Wsréd  innych  najbardziej perspektywicznych kierunkdéw rozwoju  startupow
najczesciej wymienia sie m.in.: ,zielone” technologie, blockchain, rozwiazania VR,
rozwigzania chmurowe, medtechy, a takze edtechy i fintechy.

Przyjrzyjmy sie zatem, co oferujg polskie startupy, w jakim modelu biznesowym
najczesciej funkcjonuja oraz kto jest adresatem ich produktéw lub ustug. Najwiece],
bo niemal dwie trzecie startupoéw oferuje klientom aplikacje, z czego wieksza czesc
(36 proc.) to aplikacje webowe, a 26 proc. — mobilne. Duza popularnoscia ciesza sie
ustugi Saa$, na ktére wskazato 39 proc. startupow.

Wysoko plasuje sie rowniez produkcja hardware'u — takie rozwigzania oferuje 17 proc.
badanych firm. Kolejne 15 proc. wybrato ustugi consultingowe, a 13 proc. — ustugi dla
e-commerce. Podobny odsetek oferuje klientom produkty tworzone na indywidualne
zamowienie: cyfrowe (14 proc.) lub fizyczne (10 proc.).

Tyle samo startupdw tworzy narzedzia dla sektora IT. Wsréd wymienianych odpowiedzi
znalazty sie jeszcze: produkty fizyczne masowe (8 proc.) oraz dobra cyfrowe, jak np. gry,
filmy, muzyka (2 proc). Ponadto: marketplace'y, inwestycje w blockchain, IoT (internet
rzeczy), aplikacje VR (wirtualna rzeczywistosc), NFC, Al (rozszerzona rzeczywistosc)
i machine learning.



Co oferuje Twaj startup?

Aplikacje webowe

Aplikacje mobilne

Produkty fizyczne tworzone
na indywidualne zamodwienie klienta

Produkty cyfrowe tworzone
na indywidualne zamadwienie

Narzedzia dla IT

Cyfrowe dobra (gry, filmy, muzyka itd.)
Produkty fizyczne masowe

Hardware

Saas

Ustugi dla e-commerce

Consulting

I 36%
26%

10%
I 5%

10%

2%
N o%
17%
39%

N 13

15%

Z kolei poproszone o wskazanie trzech stéw kluczowych najlepiej oddajacych charakter
gtéwnej ustugi lub oferowanego przez nie produktu startupy najczesciej wymieniaty:
Al i machine learning (21 proc.), produktywnos¢ i zarzadzanie (14 proc.), analityke —
research tools, business intelligence (13 proc.), HRtech i HR tools, medtech (w obu
przypadkach po 12 proc.), ustugi finansowe — fintech lub insurtech oraz Big Data
(10 proc.). To tylko kilka tych najczesciej wybieranych stow kluczy, jednak ich zakres
okazuje sie bardzo réznorodny. Polski sektor startupdw nie jest zatem skoncentrowany
na jednym konkretnym segmencie biznesu — zarowno jesli chodzi o branze, jak i typ

oferowanych ustug badz produktow.



Wskaz trzy stowa kluczowe, ktére najlepiej oddaja charakter
Waszego gtéwnego produktu/ustugi
Agrotech [ 3%
Artificial Intelligence/Machine Learning [ 21%
Analityka / Research Tools/Business Intelligence [N 13%
Big Data NG 10%
Biotech [ 4%
Blockchain/DLT Y 6%
Kryptowaluty | 3%
Content [ 3%
Drony M 1%
Social Media [ 3%
Cybersecurity [l 2%
Design [ 3%
Developers Tools [l 2%
Ecommerce [ 4%
Edge [ 1%
Edukacja [N 8%
Elektronika / Robotyka [N 7%
Elektromobilnos¢ [l 1%
Kosmos [ 3%
Energetyka/Energia [ 3%
E-Sport - 1%
Fintech / Insurtech/Ustugi finansowe | R 1%
Foodtech [N 4%
Greentech/Cleantech [N 6%
Gry | 0%
Hardware [N 7%
HRtech/Tools Y 12%
przemyst 4.0 | NN 10%
Internet Rzeczy (IoT) [N 8%
Life Science [N 5%
Martech / Marketing Technology | I 4%
Medtech I 12%
Moda [ 3%
Nanotech [l 1%
Produktywnos¢, zarzadzanie [ 13%
CRM/ERP [ 3%
Proptech I 4%
Rozrywka [ 3%
RPA I 1%
Sport I 3%
Smart City [ 5%
Smart Home Bl 1%
Transport | 5%
Logistyka [ 4%
Turystyka [ 1%
Virtual / Augmented Reality || 4%

inne [ 15%
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Badanie pozwolito rowniez sprawdzi¢, jaki model biznesowy jest najchetniej stosowany
przez polskie startupy. Najczesciej dziataja one w modelu B2B enterprise (39 proc.),
a kolejne 25 proc. wskazuje na B2B small business. W sumie w modelu B2B funkcjonuje
zatem niemal dwie trzecie krajowych startupow.

Znaczaco mniej, bo tylko 11 proc., dziata w formule direct to consumer (B2C). Podobny
odsetek (13 proc.) dziata jako marketplace. Mnigj popularne, ale takze pojawiajace sie
w odpowiedziach modele to: creators economy, gig economy. Pojawiaja sie takze
modele tgczace sprzedaz B2B i B2C.

W jakim modelu biznesowym funkcjonuje Twdj startup?

Marketplace IS 13%

Direct to consumer 1%
B2B enterprise 38%
B2B small business | NENGNGNGNGINITININININGGEGEGEGENEGENENENENEEEEN 26
Gig economy (gospodarka wspotdzielenia) 1%
Creators economy 2%

inny I 9%

W badaniu zapytano takze o modele przychodowe, z jakich korzystajg ankietowani.
Tu kréluje sprzedaz (np. tresci i reklam, produktow i ustug). W takim modelu zarabia
blisko 70 proc. polskich startupdow. Drugim najczesciej wybieranym modelem
przychodowym (39 proc.) jest licencjonowanie (np. technologii, praw itp.). Mniej,
bo 14 proc. pytanych zarabia na posrednictwie biznesowym, a 12 proc. poprzez udziat
w zyskach. Wsrod odpowiedzi znalazty sie jeszcze takie modele jak: system prowizyjny,
subskrypcje oraz dotacje unijne (granty).

Z jakich modeli przychodowych korzysta startup?

Sprzedaz (np. tresci i reklam, produktéw, ustug) 69%
Licencjonowanie (np. technologii, praw) 39%
Posrednictwo biznesowe [ I 14%
Udziat w zyskach 13%
Nie mamy jeszcze modelu biznesowego 6%

inny [l 6%



Startupy odpowiadaty takze na pytanie o to, jaki typ klienta jest zaktadang grupa
docelowa ich produktu lub ustugi. Tu przewaga modelu B2B jest jeszcze bardziej
widoczna — niemal dwie trzecie pytanych (64 proc.) wskazywato na B2B - firmy
mate i srednie (do 250 zatrudnionych), a kolejne 62 proc. na firmy duze i korporacje
zatrudniajgce powyzej 250 osob. Dla 35 proc. startupdédw grupa docelowa sa klienci
indywidualni (B2C). Nieco mniej firm (30 proc.) kieruje swoja oferte do instytucji (B2G)
— urzedoéw, samorzadow, szkot, uczelni, szpitali, stuzb etc.

Dla co pigtego startupu (20 proc.) klientami sg przedstawiciele wolnych zawodow, tzw.
freelancerzy,al18 proc.dziataw modelu B2C2C. Nieco mniejszy odsetek dziataw modelu
B2B2G, kierujac swoje ustugi lub produkty do organizacji pozytku publicznego (NGOs).

Przewaga modeli B2B wsrod startupow w Polsce utrzymuje sie zatem juz od dawna
i nic nie wskazuje na to, zeby miat w najblizszym czasie nastapi¢ silniejszy zwrot
ku klientom indywidualnym, a proporcja pomiedzy B2B a B2C nadal wynosi dwa
do jednego na korzys¢ tego pierwszego modelu.

Jaki typ klienta jest zaktadang grupa docelowg produktu/ustugi
startupu?

Osoby indywidualne (B2C) 36%
Wolne zawody, tzw. freelancerzy (B2B) 19%
B2C2C I 8%
Firmy mate i srednie (do 250 zatrudnionych) (B2B) 63%
Firmy duze i korporacje (pow. 250 zatrudnionych) (B2B) 63%

Klienci instytucjonalni: urzedy, samorzady, szkoty, uczelnie, szpitale || N NN NN 2°%
NGOs, organizacje pozytku publicznego itp. (B2B2G) 15%

Inny 4%
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W Polsce istnigje ponad 5 tysiecy startupow, jednak niewiele dobrze rozpoznawalnych.
Booksy, DocPlanner czy Brainly to przyktady startupoéw, ktdre zyskaty popularnosc
nie tylko na naszym rynku, ale i na Swiecie m.in. dzieki ofercie kierowanej bezposrednio
do klientéw indywidualnych. Mniejsza popularnos¢ w spotecznej swiadomosci maja
firmy tworzace rozwigzania dla biznesu. Nawet pomimo tego, ze czasem dostarczaja
technologii do wielu znaczacych na rynku przedsiebiorstw. W raporcie Startup Poland
wyrdzniajg sie przede wszystkim firmy, ktdre specjalizujg sie w rozwoju sztucznej
inteligencji, analityki biznesowej, technologii wspierajacych procesy zarzadzania
czy rozwigzaniach HR Tech oraz projektach medycznych.

Cosmose, Vue Storefront, czy Zowie to przyktady firm, ktére buduja rozwigzania dla
handlu i pozyskaty finansowanie na poziomie ponad 10 milionéw dolarow kazda.
Nomagic, dostawca robotéw stworzonych z mysla o centrach logistycznych, zdobyt
ponad 20 miliondw dolaréw w rundzie A. Synerise i Tidio to wsparcie proceséw
sprzedazy i marketingu z inwestycjami na poziomie ponad 20 miliondw dolardw, tym
razem w rundach B. Przyktadow polskich spdétek B2B z wycenami w poczatkowych
rundach liczonych w milionach dolardw jest coraz wiecej. W 2022 r. — wytaczajac
mega rundy inwestycyjne — polskie startupy pozyskaty ponad 400 miliondw dolaréw
i to w wiekszosci w segmencie B2B. Warto rowniez wspomnie¢ o bardzo dynamicznie
rozwijajacych sie startupach, ktére tworza zaawansowane rozwigzania medyczne:
Infermedica, Biotts, MedApp, Molecule.one czy Saventic Health.

Polskie startupy oferuja rozwigzania oparte na zaawansowanych technologiach,
podnosza efektywnosc¢ proceséw biznesowych, obnizaja koszty dziatania organizacji
i umozliwiaja skalowanie rozwigzan na globalnym rynku. To tylko niektdre wspdlne
cechy polskich miodych przedsiebiorstw, ktére zostaty juz zauwazone na swiecie.
| cho¢ bywa, ze nie sg rozpoznawalne przez klienta koncowego, to pozyskuja coraz
wieksze srodki z rund finansowania i maja olbrzymi potencjat, by zaistnie¢ na rynkach
miedzynarodowych przede wszystkim w segmencie B2B, ktéremu startupy
moga pomoéc budowad wiekszg efektywnos¢ w obliczu nadchodzacych wyzwan
gospodarczych na swiecie.

Michat Kramarz
Dyrektor Google for Startups
w Europie Centralnej
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Gdyby spojrze¢ na sektory polskiej gospodarki przez pryzmat innowacyjnosci,
to z pewnoscia krélowac bedzie ona w branzach, w ktérych od lat mamy zaréwno
tradycje inzynierskie, jak tez rozwinieta produkcje. Na mysl przychodza zaktady
produkcji autobusdw elektrycznych czy lokomotyw nowej generacji. Stoja za nimi
jednak potezne, dojrzate przedsiebiorstwa o uznanej pozycji rynkowej. Ze startupami
nad Wista jest jednak inaczej. Poza nielicznymi wyjatkami prézno szuka¢ mtodych,
innowacyjnych spdtek rozwijajacych hardware. Produkty fizyczne, zwitaszcza dla
masowego odbiorcy, to najtrudniejsze i najbardziej kosztowne przedsiewziecia,
a do tego obarczone najwiekszym ryzykiem.

Na przestrzeni ostatniej dekady wielokrotnie wieszczono, ze Polska stanie sie
Swiatowym zagtebiem przeréznych technologii — od druku 3D, przez grafen i tzw.
beacony, po drony. Trudno uznac, ze te przepowiednie sie ziscity. W dzisiejszych
czasach za kazda fizyczna technologia stoi jakies oprogramowanie. A to juz domena,
w ktorej nasza pozycja jest naprawde mocna. Badania pokazujg, ze 39 proc. founderow
pytanych, co oferuje ich spdtka, wskazuje oprogramowanie SaaS, a takze aplikacje
mobilne (26 proc.) i webowe (36 proc.).

Jesteémy krajem, ktéry ma najwiecej programistéw w catej Europie Srodkowej,
a ich wartos¢ zna caty swiat. To dlatego mogly tu powsta¢ przedsiewziecia, ktére
urosty do rangi symbolu, jak CD Projekt czy przejety przez Amazon syntezator mowy
Ivona. Przyktady mozna mnozy¢. Fantastyczny kapitat ludzki, nie tylko jesli chodzi
o informatyke, ale rowniez matematyke czy fizyke, to nasza sita, ktérg mozna i nalezy
wykorzysta¢ do rozwigzania istotnych problemow biznesowych i spotecznych. | nie
mowimy juz o potencjale — rodzime startupy tworza bowiem rozwigzania, ktore
s3 uzywane przez setki milionéw uzytkownikéw na swiecie.

Gaming, fintechy czy sektory bedace w ostatnim czasie na topie, jak zdrowie, edukacja
i energetyka — wszedzie tam polskie spdtki majg solidne podstawy, by szukac swojej
przewagi. Jednak w praktyce ich mozliwosci sa znacznie szersze. Porzu¢my klasyczne
ujecie sektorowe i popatrzmy horyzontalnie: nowatorskie oprogramowanie, sztuczna
inteligencja, analityka danych —awiec domena rodzimych startupow —staja sie obecne
niemal w kazdym aspekcie naszego zycia. Tej szansy nie mozna zmarnowac.

Michat Duszczyk
dziennikarz
+Rzeczpospolita”, ,Parkiet”
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Chyba nie ulega watpliwosci, ze polski rynek startupowy jest przede wszystkim
znakomity technicznie. Jest wiele rankingdw i opracowan wskazujacych na wysoki
poziom kompetencji naszych programistow i inzynierow. Mysle, ze dlatego w badaniu
Startup Poland bardzo mocno reprezentowane sa firmy z obszaréw Business
Intelligence, big data i sztucznej inteligencji. Gdy spojrzymy na kategorie zwigzane
bezposrednio z inzynieria, budowaniem sprzetu, réwniez zobaczymy wysoka
reprezentacje. Dobrze, ze mamy silne strony, dobrze, ze potrafimy te nasze talenty
wykorzystywac w globalnym wyscigu.

Moim zdaniem problemem jest to, ze przez ostatnie 10 lat wcale nie rozwinelismy
radykalnie talentdw biznesowych w Polsce. W branzach, gdzie kluczowe
s3 umiejetnosci marketingowe, sprzedazowe, w ktérych zrozumienie klienta moze
wygenerowac najwieksza przewage konkurencyjng, ciagle jeszcze startupow
i sukcesoéw nie ma zbyt duzo. Zaawansowane rozwigzania techniczne s3 Swietna
bazag dla kazdego biznesu, ale charyzmatyczne osobowosci founderdow, rozmach,
wizja, odwaga i umiejetne budowanie pozycji rynkowej w oparciu takze o branding sa
tym, czego w Polsce potrzebujemy znacznie wiecej.

Badanie Startup Poland pokazuje tez swietnie, ze kluczowy dla rozwoju startupéw
jest tak naprawde popyt wewnetrzny. To, ze fintech w Polsce jest nie tylko popularny
ale tez bardzo silny jest poktosiem bardzo duzej aktywnosci polskich bankdw i firm
ubezpieczeniowych. Dzisiaj ruch, ktéry mozna byto obserwowac¢ w tym sektorze 5-7
lat temu, widze w polskim przemysle. Stawiam tu jednak wazny warunek rozwoju
naszego ekosystemu. Musimy by¢ bardziej otwarci jako srodowisko. Polskie startupy
sg przekonane o swojej otwartosci i inkluzywnosci, ale tak naprawde uwielbiamy
spotyka¢ sie na wiasnych konferencjach, meetupach, mamy ,swoje miejsca’.
Powinnismy bardziej otworzy¢ sie na srodowisko na centra R&D w duzych korporacjach,
na inzynierow z firm przemystowych, na srodowiska akademickie, a nawet na branze
gier. Uwazam, ze powinnismy zaczg¢ przeksztatca¢ sSrodowisko startupowe
w srodowisko zaawansowanych technologii.

Bartosz J6zefowski

Ambasador Startup Poland,
Wicedyrektor ds. Przemystu 4.0

w Krakowskim Parku Technologicznym




PODSUMOWANIE

Najwiecej — bo niemal dwie trzecie startupéw oferuje klientom aplikacje -

z czego wieksza czes¢ (36 proc.) to aplikacje webowe, a 26 proc. to aplikacje
mobilne. Hardware plasuje sie réwniez catkiem wysoko - rozwigzania
hardware’owe oferuje 17 proc. badanych firm.

Poproszone o wskazanie trzech stéw kluczowych najlepiej oddajgcych charakter
gtéwnej ustugi lub oferowanego produktu startupy najczesciej wymieniaty:

Al i machine learning (21 proc.), produktywnos¢ i zarzadzanie (14 proc.), analityke
- research tools, business intelligence (13 proc.), HRtech i HR tools, medtech

(w obu przypadkach po 12 proc.), ustugi finansowe - fintech lub insurtech

oraz big data (10 proc.).

Polskie startupy najczesciej dziatajg w modelu B2B enterprise (39 proc.),

a kolejne 25 proc. wskazuje na B2B small business. W sumie w modelu B2B
funkcjonuje zatem niemal dwie trzecie krajowych startupéw. Znaczaco mniej
- bo juz tylko 11 proc. dziata w formule direct to consumer (B2C).

Jesli chodzi o modele przychodowe, to przede wszystkim kréluje sprzedaz

(np. tresci i reklam, produktéw i ustug). W takim modelu zarabia blisko 70 proc.
polskich startupéw. Drugim najczesciej wybieranym modelem przychodowym
(39 proc.) jest licencjonowanie (np. technologii, praw itp.).

Niemal dwie trzecie startupéw o grupe docelowa dla swoich ustug wskazywato
na B2B - firmy mate i sSrednie (do 250 zatrudnionych), a kolejne 62 proc. na firmy
duze i korporacje zatrudniajgce powyzej 250 oséb. Klienci indywidualni (B2C)

sg grupa docelowa dla 35 proc. startupéw. Nieco mniej (30 proc.) kieruje swoja
oferte do klientéw instytucjonalnych (B2G) — urzedéw, samorzadéw, szkét,
uczelni, szpitali, stuzb etc.

28
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Zrédta finansowania startupéow

W ostatnim czasie bardzo rzadko mamy mozliwos¢ ustyszenia optymistycznych
informacji gospodarczych. Wszyscy z niepokojem oczekuja najblizszych miesiecy.
| nie jest to tylko polska specyfika — obecne kryzysy majg charakter globalny,
sa wielowatkowe, a ich skutki sa w duzej mierze niemozliwe do unikniecia. Ten
wszechobecny pesymizm pojawia sie takze stopniowo na rynku startupow, szczegolnie
w Stanach Zjednoczonych.

O ile w czasie pandemii sektor mtodych, innowacyjnych firm byt rozgrzany
do czerwonosci, a inwestorzy bardzo chetnie wyktadali rekordowe sumy na kolejne
startupowe przedsiewziecia, tak teraz wiele wskazuje na to, ze okres prosperity dobiega
konca lub przynajmniej czesciowo wyhamowuje. Klimat dla finansowania startupow
na Swiecie zmienia sie na niekorzys¢, a zrodto tatwego kapitatu zaczyna wysychac.
Problemy dotykajg zarowno firmy w pozniejszej fazie rozwoju, jak i te na wczesniejszych
etapach, ktére musza teraz wykazywac sie przed inwestorami bardziej efektywnymi
modelami sprzedazy i dobrze zaplanowanymi modelami przychodowymi, aby zdoby¢
kapitat na rozwdj. Dodatkowo startupy coraz czesciej wskazuja, ze wydtuzaja sie
procesy due dilligence oraz czas na dopiecie transakcji, co niekoniecznie musi byc¢
zta informacja. By¢ moze dzieki temu pienigdze wespra tych najlepszych, a z rynku
znikna stabsze podmioty, ktdre jeszcze do niedawna mogty stosunkowo tatwo zdoby¢
fundusze.

Analitycy firmy GlobalData wyliczyli, ze w pierwszym podtroczu 2022 r. w Stanach
Zjednoczonych zawarto nieco ponad 5,7 tys. umoéw finansowania startupéw przez
fundusze VC, a wartos¢ tych transakcji wyniosta 123,1 mld USD. Mimo ze amerykanskKi
rynek byt najlepszy pod tym wzgledem na swiecie (odpowiadat za blisko 50 proc.
globalnej kwoty finansowania VC w analizowanym okresie), to jego wartos¢ spadta az
0 21,7 proc. Wolumen transakcji spadt z kolei 0 19 proc. rok do roku. Szczegdlnie staby
pod tym wzgledem byt drugi kwartat br.



Sytuacjanarynkacheuropejskich takze zaczynasie komplikowac¢.Zdanych Crunchbase
wynika, ze inwestycje w startupy w drugim kwartale br. skurczyty sie o 14 mld USD
w poréwnaniu ze szczytowym okresem i wyniosty 23,7 mld USD, co oznacza spadek
0 38 proc. rok do roku.? Wiekszos¢ rynkowych analiz europejskiego rynku startupéw
przywotuje gtosny przyktad szwedzkiej spdtki Klarna, ktérej spektakularny spadek
wartosci jest traktowany jako zwiastun problemoéw dla catego rynku. Wycena spotki
w szybkim tempie skurczyta sie z poziomu 42 mld USD, do zaledwie 6,7 mld.

Na poczatku 2022 r. europejskie startupy radzity sobie jeszcze catkiem dobrze
z pozyskiwaniem kapitatu VC (w przeciwienstwie do rynku amerykanskiego) — pierwszy
kwartat byt w rzeczywistosci drugim najlepszym pod katem finansowania startupow
w Europie od poczatku 2021 r. Niestety, drugi kwartat wpisat sie juz czesciowo
w negatywny trend. Dotyczy to przede wszystkim inwestycji na pdzniejszych etapach
— europejskie startupy zebraty w drugim kwartale 13,7 mld USD - to potowa kwoty
zebranej w tym samym kwartale rok temu i 0 28 proc. mniej, gdy poréwnamy kwartat
do kwartatu. Finansowanie na wczesnym etapie w drugim kwartale 2022 r. spadifo
0 9 proc. rok do roku, osiggajac kwote 7,9 mld USD. Z kwartatu na kwartat spadek jest
tu bardziej wyrazny — o okoto 19 proc.

Europejski rynek VC (wartos¢ w dolarach)
Do 02 2022

Zmiana Zmiana
kwartat do kwartatu rok do roku

Ogoblna wartosé w dolarach -24% -38%



A jak w tej chwili wyglada sytuacja na naszym rodzimym podworku? Z raportu
przygotowanego przez PFR Ventures i Inovo, podsumowujgcego trzy pierwsze
kwartaty 2022 r., wynika, ze pomimo stabych nastrojow na Swiecie, u nas wciaz
dominuje ostrozny optymizm. W analizowanym okresie catkowita wartos¢ transakgcji
VC wyniosta ponad 2,5 mld PLN, wykazujac tym samym wzrost o 76 proc. rok do roku.

W trzecim kwartale udato sie zebrac¢ kwote 513 min, co oznacza niewielki spadek r./r.
(12 proc.). O 14 proc. wzrosta natomiast liczba zawartych transakcji Jak wskazuja
jednak autorzy raportu, to wtasnie ostatni kwartat roku jest zazwyczaj najmocniejszy,
istnieje zatem szansa, ze nawet w obliczu niesprzyjajacych warunkdéw ekonomicznych
i geopolitycznych, mozliwy jest kolejny rekord poziomu finansowania startupéow
w Polsce?

Czy zostanie osiggniety? Przekonamy sie o tym po publikacji kolejnego raportu PFR
Ventures i Inovo na poczatku 2023 .

Inwestycje VC w Polsce 2019-Q3 2022

Kwartalnie, wartos$c¢ i liczba transakcji (min PLN)

600

560
568
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344

Q Q@ Q@ Q@ | Q4 Q@ Q3 Q4 | 4 @ Q@3 Q4 | Q@ Q2 Q3
2019 2020 2021 2022

Liczba transakcji Outliers [l Bez outliers

Eksperci PFR Venturesilnovo ttumacza w swojej analizie, ze spadek wartosci transakcji
przy jednoczesnym wzroscie ich liczby jest wynikiem wspomnianego juz wczesniej
spowolnienia na swiatowych rynkach, a co za tym idzie znacznym ograniczeniem
aktywnosci funduszy miedzynarodowych, ktérych wartos¢ finansowania zmniejszyta
sie z 66 proc. do niespetna 30 proc.



Inwestycje VC w Polsce 2019-Q3 2022

Kwartalnie, sSrednia wartos¢ transakcji (min PLN)

Kwartalnie, mediana wartosci transakcji (min PLN)

W obliczeniach dla sredniej wartosci transakcji nie uwzglednialiSmy outliers.
W przypadku mediany, policzyliSmy wszystkie rundy.

Coraz ostrozniejsze podejscie miedzynarodowych rynkéw VC do inwestycji w chwili
przeprowadzania ankiety przez Fundacje Startup Poland jeszcze w niewielkim stopniu
wptyneto na polskie startupy. Jedynie 7 proc. z nich odczuto spadek zainteresowania
inwestorow zagranicznych. Znacznie wieksza czes¢ (38 proc.) takiego trendu nie
odczuta. Wydaje sie jednak, ze w tej kwestii panowata juz spora niepewnosc¢ — wiecej
niz co drugi startup udziela odpowiedzi ,trudno powiedziec".

Czy odczuwacie spadek zainteresowania inwestoréw zagranicznych?

Tak N 7%

Nie

Trudno powiedzie¢ |G 559



Jak czytamy w przywotywanym juz wczesniej raporcie PFR Ventures i Inovo, udziat
zagranicznych funduszy w finansowaniu startupdw wynidst niemal potowe catego
polskiego rynku VC. Koinwestycje z zagranicznymi podmiotami stanowig 39 proc.
kapitatu zainwestowanego w pierwszych trzech kwartatach 2022 r.

Udziat procentowy srodkéw miedzynarodowych i polskich

w Q3 2022

51%

Fundusze
polskie

n7

Fundusze
polskie

Wediug 49%

wa rtOéCi Fundusze
transakcji miedzynarodowe

Zrédto: PFR Ventures, Inovo

Wedtug 14
IiCZby Fundusze
transakcii miedzynarodowe
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Inwestycje i koinwestycje 2019-Q3 2022

Wedtug udziatu w wartosci transakcji

. Miedzynarodowe
fundusze, ktére
zainwestowaty
w polskie spotki

Polskie fundusze,
ktore koinwestowaty
z miedzynarodowym
funduszem

w PL spotke

Polskie fundusze,
ktére zainwestowaty
Ww polskie spotki

2019 2020 2021 2022 YTD Zrédto: PFR Ventures, Inovo

Wsrdéd startupow zapytanych w ankiecie Fundacji Startup Poland o to, z jakich zrodet
kapitatu miaty okazje skorzysta¢, najwiecej, bo az 68 proc. wskazuje na bootstraping,
czyli srodki wiasne. Zatem az dwdch na trzech founderdéw na jakims etapie rozwoju
swojego projektu siegneto do wiasnej kieszeni. Badanie pokazuje ponadto, jak
kluczowa role na polskim rynku stanowiag krajowe fundusze VC, z ktérych kapitatu
skorzystato 28 proc. badanych startupdw, a takze rodzimi aniotowie biznesu, ktdrzy
wsparli co piaty startup (22 proc.). Identyczny odsetek wskazat na finansowanie
pozyskane z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju.

Inne formy wsparcia instytucji panstwowych dla startupéw to inwestycje prowadzone
przez Polska Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci (18 proc.) i przez Polski Fundusz
Rozwoju (9 proc.). Jak pokazuje badanie, istotna jest réwniez rola krajowych
akceleratoréw (17 proc.). Tylko 12 proc. ankietowanych startupéw finansuje swoja
dziatalnos¢ z biezacych przychoddw (ravenue-based founding).
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W tegorocznym raporcie ,Polskie Startupy” hasto kryzys wystepuje 10 razy czesciej niz
w raporcie z roku 2021. W czasie, kiedy founderzy i zarzadzajacy funduszami z catego
Swiata odmieniajg je przez wszystkie przypadki, warto zatrzymac sie i spojrzec, jak
duzo osiagnelismy w ciggu ostatnich kilku lat.

Przez ostatnie 3 lata rynek venture capital w Polsce bit kolejne rekordy. W 2019 faczna
wartos¢ inwestycji VC wyniosta ponad 1,26 mid PLN. W 2020 - 2,12 mid PLN, a w 2021
3,62 mld PLN. W ciggu 3 pierwszych kwartatéw roku 2022 do innowacyjnych polskich
spotek trafito ponad 2,55 mid PLN.

Rok 2019 byt podwdjnie rekordowy. Wartos¢ inwestycji byta nie tylko wieksza niz
w 2018 (156 mIn PLN), ale wieksza niz taczna wartos¢ inwestycji w latach 2011-2018
(1,06 mld PLN). Dzis na rynku dziata ponad 100 lokalnych funduszy, udato sie nam
tez przycigagnac¢ miedzynarodowe zespoty, ktére z zainteresowaniem przygladaja sie
polskim spdétkom, na coraz wczesniejszym etapie rozwoju. Nawet jesli rok 2022 nie
bedzie rekordowy, mozemy otwarcie przyznac: stworzylismy solidne fundamenty
dla budowy krajowego ekosystemu innowacji. Przed nami wcigz jeszcze duzo pracy.
Kolejnym wyzwaniem na horyzoncie jest wdrozenie srodkoéw z programu Fundusze
Europejskie dla Nowej Gospodarki (FENG).

Nowe srodki pozwolg na zasilenie okoto 50 funduszy VC, w ktorych wkiad publiczny
wyniesie 1,9 mld PLN, a dodatkowe 1,3 mld PLN dotoza inwestorzy prywatni. Zapewnia
one wsparcie dla spotek na roznych etapach rozwoju oraz beda stymulowac inwestycje
o charakterze anielskim i te zwigzane z zaangazowaniem korporacji i wiekszych firm.
Zainwestowalismy tez ponad 600 min PLN w 13 miedzynarodowych funduszy, ktére
inwestujg w polskie spotki na poézniejszym etapie rozwoju. Wkrotce dotacza do nich
lokalne zespoty. Pomoze to w wypetnieniu luki kapitatowej, ktéra hamuje rozwdgj
spoétek miedzy etapem zalazkowym, a faza wzrostu.

Startupy maja do dyspozycji nie tylko kapitat od funduszy wspieranych przez publiczne
programy, ale tez od zespotdw zarzadzajgcych kapitatem prywatnym lub pochodzacym
od miedzynarodowych instytucji finansowych. Od poczatku roku do konca listopada
2022 nowe fundusze zebraty ponad 3,3 mld PLN na inwestycje, a kolejny miliard
planuja pozyska¢ w nadchodzacych miesigcach. Rynek nie moze narzeka¢ na brak
kapitatu. Zadaniem founderdw jest teraz przekonac inwestoréw do swoich pomystéw
i modeli biznesowych.

Aleksander Mokrzycki
wiceprezes
PFR Ventures




Z jakich zrédet kapitatu do tej pory korzystaliscie?

Akcelerator krajowy

Akcelerator zagraniczny

Aniot biznesu — krajowy

Aniot biznesu - zagraniczny

Revenue-based financing

Kredyt bankowy
Crowdfunding/Crowdinvesting

Gietda (w tym New Connect)

Przyuczelniany inkubator akademicki
Narodowe Centrum Badan i Rozwoju (NCBR)
Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP)
Polski Fundusz Rozwoju (PFR)

Strategiczny inwestor branzowy

Urzad miejski/gmina/samorzad

VC - krajowy

VC - zagraniczny

Venture debt

Srodki witasne (bootstrap)

Inne

18%
B 7%
22%
0%
.
4%
4%
| 0%
3%
21%
I 15
9%
4%
I %
29%
7%
|l 1%
69%
6%

W zebranych odpowiedziach widoczna jest zdecydowana przewaga krajowych
zrédet kapitatu — zarédwno na zagraniczny fundusz VC, jak i akcelerator wskazato tylko
po 7 proc. pytanych. Nieco wieksza jest rola zagranicznych aniotéw biznesu, z ktérych

wsparcia skorzystato 11 proc. startupow.

Stosunkowo niewiele pytanych spoétek wskazato na strategicznego inwestora
branzowego (4 proc.). Taki sam odsetek miat okazje skorzystac z crowdfundingu oraz
kredytu bankowego. Tylko 3 proc. pytanych startupow wywodzi sie z przyuczelnianych

inkubatorow.



Zmorg dla startupow jest tzw. luka kapitatowa — gdy startup boryka sie z brakiem
mozliwosci pozyskania kapitatu na rozwdj swojej firmy. To z kolei ogranicza wiele
prawdziwie innowacyjnych pomystow, ktére jednak rownoczesnie niosg ryzyko dla
inwestora. Z drugiej strony, nowe, przecierajace szlaki pomysty nie beda sie rozwijac
bez inwestorow umiejgcych dostrzec ich potencjat i zaryzykowac. Pojawiaja sie wiec
gtosy, ze w te luke kapitatowa powinno wejs¢ panstwo, aby wesprze¢ nowatorskie
inicjatywy, nawet jesli moga sie nie udac.

Cho¢ w tej kwestii zdecydowana wiekszos¢ startupow jest sceptyczna (70 proc.), to
wcigz niemal co trzeci przychyla sie do stwierdzenia, ze inwestycje plasujace sie w luce
kapitatowej powinny by¢ w przewazajacej czesci finansowane ze srodkdéw publicznych.

Czy inwestycje plasujace sie w luce kapitatowej powinny by¢
W przewazajacej czesci finansowane przez srodki publiczne?

70%

Nie




Dlaczego

warto
wspotpracowac
z bankiem?




To, ze relacje z inwestorami sg dla startupdw i scaleupdw bardzo wazne, wiedzg
wszyscy. Nie kazdy natomiast wie, dlaczego warto mie¢ dobre relacje z bankiem.
Proces budowania relacji warto zacza¢ zanim nastgpi potrzeba pozyskania
finansowania bankowego - od otwarcia rachunku bankowego i zapoznania sie
z oferta. Zdecydowanie najlepiej jest zaprzyjaznic sie z bankiem, ktéry rozumie startupy
i ma dla nich specjalng oferte — jak Bank BNP Paribas. Znajac model biznesowy spotki
i jej plany, mozemy zaproponowac rozwigzania, dzieki ktorym moga zmaksymalizowac
swoje zyski i zminimalizowa¢ rézne ryzyka, wykorzystujac istniejace nie kredytowe
ustugi i produkty. Nasza oferta to nie tylko finansowanie — chociaz ten element zawsze
wzbudza najwieksze zainteresowanie. Kiedy warto zastanowic¢ sie nad finansowaniem
bankowym? Sam pomyst nie wystarczy, etap MVP to réwniez stanowczo za wczesnie.

O finansowaniu mozemy rozmawiac z firmami, ktére maja juz dziatajacy produkt,
pozyskaty klientéw i inwestordw oraz osiggaja roczne przychody na poziomie min.
2 min PLN. Wykazanie zrodta sptaty kredytu, ktére nie doprowadzi spdtki do braku
ptynnosci jest dla banku kluczowe. Tak samo jako odpowiednie przygotowanie
do procesu kredytowego w banku. W trakcie analizy kredytowej oceniamy m.in.
dotychczasowa wspodtprace, jakosé przedstawionych dokumentow (nie tylko tych
finansowych), analizujemy prognozy i zatozenia, a takze potencjat rynku. Sprawdzamy
czy spotka realizowata historycznie swoje prognozy. W trakcie rozmdow ze spotkami
zauwazylismy, iz to co nam wydaje sie oczywiste (np. bilans powinien sie bilansowac),
nie zawsze wydaje sie oczywiste dla founderéw. Perspektywa wspotpracy kredytowej
na pewno jest jednym z powodow dla ktdrych warto zadba¢ od poczatku o dobrg
i odpowiedzialng ksiegowos¢. Niestety zdarzaty nam sie przypadki przedstawiania
nierzetelnych danych, co niestety utrudniato dalsza wspodtprace.

Bank, w poréwnaniu do funduszu VC ma inne cele. Fundusz chce pomnozy¢ kapitat
iwyjs¢zrelacjizwysokim zyskiem a bank oczekuje sptaty kredytu, ale takze dtugoletniej,
partnerskiej wspotpracy. Dlaczego warto wiec w ostatecznym rozrachunku korzystac
z banku na odpowiednim etapie rozwoju? Odpowiedz jest prosta — bo to sie optaca.
Pozyskujac kapitat od VC, founderzy zmniejszajg swoj procentowy udziat w strukturze
udziatowej, a korzystajac ze wspodipracy z bankiem mozna zdywersyfikowac zrodta
pozyskiwania kapitatu, wzmocni¢ swojg wiarygodnosc¢ i zachowac wieksza kontrole
nad spotka, co zwieksza tez nagrode dla zatozycieli i pracownikow korzystajacych
z ESOP. Zdolnos¢ do obstugi dtugu bankowego stanowi tez bardzo pozytywny sygnat
dla przysztych inwestoréw.

Dr Magdalena Matuszewska
Director of Development

(Product Offer for Innovative Companies)
Bank BNP Paribas
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Zmorg dla startupow jest tzw. luka kapitatowa — gdy startup boryka sie z brakiem
mozliwosci pozyskania kapitatu na rozwdj swojej firmy. To z kolei ogranicza wiele
prawdziwie innowacyjnych pomystow, ktére jednak rownoczesnie niosg ryzyko dla
inwestora. Zdrugiej strony, nowe, przecierajace szlaki pomysty nie beda sie rozwijac bez
inwestorow umiejgcych dostrzec ich potencjat i zaryzykowac. Pojawiaja sie wiec gtosy,
ze w te luke kapitatowa powinno wejs¢ panstwo, aby wesprzec¢ nowatorskie inicjatywy,
nawet jesli moga sie nie udac¢. Cho¢ w tej kwestii zdecydowana wiekszos¢ startupow
jest sceptyczna (70 proc.), to wcigz niemal co trzeci przychyla sie do stwierdzenia,
ze inwestycje plasujgce sie w luce kapitatowej powinny by¢é w przewazajgcej czesci
finansowane ze srodkdéw publicznych.

W Polsce brakuje dobrego ekosystemu wspierajgcego startupy na bardzo wczesnym
— preseedowym etapie

Decydujacym powodem, dla ktérego polskie startupy finansuja swoje projekty
kapitatem wiasnym jest luka na najwczesniejszym etapie finansowania — uwazam, ze
w Polsce brakuje dobrego ekosystemu wspierajgcego takie firmy na bardzo wczesnym
— pre-seedowym — etapie.

Zatozyciele, ktorzy sa tzw. ,first time founders” lub tez osobami z doswiadczeniami
biznesowymi, ale niekoniecznie startupowymi mysla o finansowaniu VC i rundach
kilkumilowych, ktére wymagaja bardziej dojrzatego projektu. W praktyce oznacza to,
Ze pomijajg oni wczesny etap zewnetrznego finansowania rozwoju spotki, ktdry z mojej
perspektywy jest niestychanie wazny. Etap ten daje czas na testowanie i ewentualne
pivotowanie oferty, budowe zespotu, kompetencji i odpowiednie przygotowanie do
kolejnej rundy. Z moich doswiadczen wynika, ze ta kolejna runda wystepuje wiasnie
czesto szybciej niz w przypadku samego bootstrapowania.




Finansowanie pre-seed zaktada od poczatku sciezke, w ktorej zatozyciele pozyskuja
mozliwie jak najmniejsze rundy na danym etapie, poniewaz z zatozenia kolejne
fundraisingi odbywaja sie juz przy lepszych wycenach. To z kolei pozwala chroni¢
tzw. ,capitalization table”, czyli strukture udzialowa w startupie, jednoczesnie
wprowadzajac przemyslang strukture fundraisingu. Zachecamy founderdéw, chcacych
budowac projekty globalne, aby juz na starcie — poza bootstrapowaniem — pozyskiwali
inwestorow, ktérzy pomoga im dzisiaj w rozwoju, a w przysztosci skutecznie
beda wspierac pozyskiwanie kapitatu.

Moze warto w tym momencie przypomnieé, ze wiele najciekawszych w Europie,
spektakularnych dzis projektéw zaczynato od witasnie pre-seedu. Mam na mysli
chociazby skomplikowane operacyjnie biznesy takie jak: Wolt — firma zaczynata
od 500 tys. USD w pierwszej rundzie czy tez Bolt, ktéry pozyskat 100 tys. USD.
Podobna droge przechodzity dwa wiodace dzis fintechy. Mysle o Revolucie — zaczynat
Z pierwszg runda finansowania na poziomie 500 tys. USD czy Klarnie, ktdra zebrata
60 tys. USD poczatkowego finansowania.

Do realizacji tego modelu w Polsce potrzebujemy wiecej funduszy pre-seed, jak
rowniez sprawnego ekosystemu aniotow biznesu. Owszem, taki system rozwija sie
i jest animowany przez funkcjonujace organizacje, uwazam jednak, ze nadal podaz
prywatnego kapitatu jest zbyt mata.

Dariusz Zuk

CEO AIP Seed,

zatozyciel

Akademickich Inkubatoréw Przedsiebiorczosci (AIP)




PODSUMOWANIE

o Jedynie 7 proc. startupéw odczuto w momencie badania spadek
zainteresowania inwestoréw zagranicznych. Znacznie wieksza czesé (38 proc.)
takiego negatywnego trendu dotychczas nie odczuta. Wiecej niz co drugi
startup udziela jednak odpowiedzi ,trudno powiedziec".

» Wérod startupéw zapytanych o to, z jakich zrédet kapitatu mieli okazje skorzystaé,
najwiecej, bo az 68 proc. wskazuje na bootstraping, czyli Srodki wtasne.

o Kluczowa role na polskim rynku odgrywaja krajowe fundusze VC, z ktérych
kapitatu skorzystato 28 proc. badanych startupéw, a takze rodzimi aniotowie
biznesu, ktérzy wsparli co pigty startup (22 proc.). Identyczny odsetek wskazat
na finansowanie pozyskane z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju.

« Widoczna jest zdecydowana przewaga krajowych zrédet kapitatu. Zaréwno
na zagraniczny fundusz VC, jak i akcelerator wskazato tylko po 7 proc. pytanych.
» Niemal co trzeci startup przychyla sie do stwierdzenia, ze inwestycje plasujace
sie w luce kapitatowej powinny by¢ w przewazajacej czesci finansowane
ze srodkéw publicznych
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Przychody 2021 vs 2022. Co sie zmienito przez ten rok?
Sektor startupdw to bardzo specyficzny segment rynku. Wiele z miodych firm
technologicznych nie zdazyto jeszcze rozwinagc sie na tyle, zeby osiggac regularne
przychody. Na tym wiasnie polega specyfika startupdw, przede wszystkim tych
na wczesniejszych etapach rozwoju, choc¢ sg i takie podmioty, ktére juz funkcjonuja
od kilku lat, ale wciaz skupiaja sie na badaniach i rozwoju swojej ustugi lub produktu,
a nie na komercjalizacji.

Proporcja firm prowadzacych juz komercyjna sprzedaz do tych, ktére jeszcze nie
zarabiajg na swoim produkcie, jest rézna w zaleznosci od branzy. Te o wiekszym
progu wejscia, np. spotki deeptechowe, pracujgce nad bardzo zaawansowanymi
technologiami, wymagaja nieraz dtuzszego czasu, aby przejs¢ do fazy komercjalizacji
biznesu.

Firmy zapytane o ten watek przez Fundacje Startup Poland w wiekszosci wskazuja
jednak, ze przychody uzyskuja, a zdecydowana wigekszos¢ z nich notuje wyzsze wptywy
niz przed rokiem (kiedy z kolei wyniki byty lepsze niz w roku 2020). Najwieksza grupa
badanych (40 proc.) odnotowuje przychody nieco lepsze niz w 2021 r.,, a 20 proc.
— znacznie wieksze. Mniej, bo tylko 7 proc. wskazuje, ze owszem, spotka osiggata
przychody, ale nizsze niz przed rokiem.

Co trzeci badany startup nie notowat w tym roku zadnych zarobkéw (33 proc.). Warto
zauwazyc¢, ze proporcja ta nie zmienifa sie zbytnio w ciggu ostatniego roku (wéwczas
32 proc. pytanych deklarowato brak wptywdw).

Czy obecnie startup generuje przychody?

Nie generuje przychodoéw.
Generuje mniejsze przychody w poréwnaniu z ubiegtym rokiem [ 7%
Generuje wieksze przychody niz w ubiegtym roku

Generuje przychody o wiele wieksze niz w ubiegtym roku [N 1°%



Rundy i exity - na jakim etapie rozwoju sg obecnie
polskie startupy?

Wsrod startupow korzystajacych z zewnetrznego finansowania najwiecej jest takich,
ktore maja za soba dopiero jedna runde inwestycyjna — to az dwie trzecie zapytanych
firm (67 proc.). Z kolei co pigty badany startup pozyskat juz kapitat w ramach dwadch
rund. Firm na dalszym etapie rozwoju jest znaczaco mniej— 6 proc. przeszto juz 3 rundy
finansowania, a 5 proc. cztery lub wiecej rund.

Jezeli korzystacie z zewnetrznego finansowania,
ile rund finansowania byto do tej pory?

jedna

dwic I 2%

trzy
cztery iwiecej [ 5%

Kwoty zebrane w ramach wszystkich dotychczasowych rund przez ankietowane
startupy wynosza najczesciej miedzy 1 a 2 min zt. Na taka kwote wskazuje 28 proc.
firm. Co dziesigty startup zebrat do tej pory miedzy 500 tys. a 1T min zi. Kwoty
nieprzekraczajace 500 tys. zt udato sie pozyskac 28 proc. startupow (w tym 6 proc.
zebrato od 250 do 500 tys. zt, 8 proc. — miedzy 100 a 250 tys., a 14 proc. — ponizej
100 tys. zt).

Odsetek startupédw majacych juz za soba rundy o znaczaco wiekszych kwotach nie
jestjednak maty — 23 proc. udato sie zebra¢ miedzy a5 min zt (w tym 16 proc.od 2do 5
mIn zt). Na kwoty przekraczajace 10 min zt wskazuje 11 proc. pytanych.

Jaka jest suma finansowania ze wszystkich dotychczasowych rund?

do 100 tys. z+

100250 tys. 2 N 5%

250-500 tys. zt

5001000 tys. 7+ | 10%

1-2 min zt

25minz I 5%

5-10 min zt

ponad 10 min 7 I 11%

Dane z badania Fundacji Startup Poland sg zbiezne z raportem PFR Ventures i Inovo,
w ktérym mediane wartosci transakcji okreslono na ok. 1 min PLN. W raporcie tym
czytamy ponadto, ze srednia wartos¢ transakcji w trzecim kwartale 2022 r. wyraznie
spadta wzgledem poprzedniego kwartatu i wrocita do 4 min zt, czyli do poziomu, ktory
ostatni raz byt notowany na przetomie 20201 2021 .



Z raportu PFR Ventures wynika ponadto, ze mamy do czynienia z wyrazng dominacja
rund pre-seed i seed - stanowity one az 95 proc. wszystkich zebranych rund
(w poprzednim kwartale odsetek ten wynosit 83 proc.). Jak wyliczajg jego autorzy,
zauwazalny jest spadek kwartalny rund przeprowadzonych po etapie seed — z 16
do zaledwie 7. To wyrazny sygnat mniejszej aktywnosci miedzynarodowego kapitatu
na polskim rynku.

Inwestycje VC w Polsce 2019-Q3 2022

Podziat wzgledem typu rundy
Kwartalnie, liczba transakcji z przyblizeniem na pdzniejsze rundy 0

100% | 1 1 I_D/E

C

95% B

90% A

85%

80%
pre-seed
[seed

75%

Ql | Q2 |Q3 |Q4 | Ql|Q2|Q3|Q4 | Q |Q2|Q3|Q4|Ql Q2 |Q3
2019 2020 2021 2022

W przypadku braku definicji rundy przez startup/fundusz w momencie ogtoszenia transakcji,
opieramy sie na danych z Dealroom, PitchBook lub Crunchbase biorgc pod uwage(a) historie
finansowania spdtki; (b) profil inwesrora; (c) wielkos¢ pozyskanego finansowania.

Zrédto: PFR Ventures, Inovo




Wsrod founderdw zapytanych przez Fundacje Startup Poland co dziesigty ma juz
za soba przeprowadzony exit (11 proc.). Pozostali (89 proc.) nie maja za soba takiego
doswiadczenia. Na czym najczesciej polegaty exity?

Czy jako founder dokonates$ wczeséniej exitu?

1M%

Tak

Najczesciej wyjscie z inwestycji odbyto sie poprzez trade sale (M&A), czyli sprzedaz
udziatdéw badz akcji inwestorowi branzowemu. Na taka odpowiedz wskazuje 45 proc.
pytanych. Druga najczesciej wskazywana forma exitu byto umorzenie udziatow lub
akcjizawynagrodzeniem (26 proc.). Mniej popularne opcje to: secondary sale—sprzedaz
udziatéw lub akcji inwestorowi VC (7 proc.), wykup od inwestora VC udziatéw lub akcji
przez founderdw (7 proc.) czy wykup przez pozostatych udziatowcdw (6 proc.). Rzadziej
zdarzaja sie exity w formie ICO (sprzedaz kryptowaluty — token sales), IPO (wejscie
na gietde i sprzedaz inwestorom na rynku publicznym), czy wyprzedaz majatku
i likwidacja spotki. Na kazda z tych opcji wskazywato po 3 proc. pytanych.

Jak zakonczyto sie wyjscie z inwestycji?

Trade sale, M&A - sprzedaz udziatow/akcji lub tez przedsiebiorstwa

Secondary sale — sprzedaz udziatow/akcji inwestorowi Venture Capital B 7%

Wykup od inwestora VC udziatow lub akcji, badz przedsiebiorstwa
przez pozostatych udziatowcow

IPO (Initial Public Offering) — wejscie spotki na gietde i

6%

ICO (Initial Coin Offering) - sprzedaz kryptowaluty (token sales) 3%

Umorzenie udziatéw/akcji za wynagrodzeniem [

Wyprzedaz majatku spotki i jej likwidacja [l 3%



Przygotuj sie
na owocny
exit




Jako przedsiebiorca zbudowatem i sprzedatem cztery firmy technologiczne.
To bezcenne doswiadczenie, ktorym chetnie dziele sie z founderami. Rozumiejac
elementy sktadajgce sie na osiggniecie dobrego exitu, zaréwno dla zatozycieli startupu
oraz inwestoréw, jestesmy w stanie przygotowywac firmy do tego zdarzenia juz
od fazy pre-seed. Nadal czesto mamy do czynienia z projektami, w ktorych konieczne
jest poprawianie réznych elementéw pozwalajacych przygotowac firme do przejecia
np. cap table, ESOP itp. Cieszy mnie to, ze w ostatnich latach widzimy coraz wiecej
startupow zaktadanych przez seryjnych przedsiebiorcow. Praca z takimi founderami
jest duza przyjemnoscia. Wiedza, jakich bteddw nie chcag popetniac i rozumiejg, jak
dojs¢ do celu. Takie startupy, jesli dodatkowo skupiaja sie na sprzedazy na rynkach
zagranicznych, sa w stanie generowac wieksze zwroty z inwestycji niz projekty
dziatajace lokalnie.

W kontekscie exitow polski rynek rézni sie nieco od innych z CEE. Grono polskich
funduszy, ktore regularnie dokonuja wyjs¢ z inwestycji nie jest duze. W naszym
przypadku jest to ciagty proces, ktéry owocuje transakcjami potrafigcymi sptacic
caty fundusz. Polskie startupy rzadziej niz zagraniczne otrzymuja oferty przejecia
przez unicorny. W naszym portfelu tego typu exit zaliczyta totewska spoétka Nordigen
(open banking), ktdra zostata przejeta przez fintech posiadajacy ponad 70 tys.
klientéw na catym swiecie, spdtke GoCardless. To unikalne doswiadczenie zaréwno
dla inwestordow, ktdrzy maja okazje stac sie udziatowcami unicorna, jak i zatozycieli,
mogacych sprawdzi¢, jak w praktyce wyglada budowanie i rozwijanie takiej spotki.

W Polsce rzadziej mamy takze do czynienia z przejeciami spoétek startupowych
przez fundusze private equity, ktore sa zainteresowane spotkami o wiekszej skali
dziatania. Spora grupa polskich startupéw nie dochodzi do tego etapu i przyjmuje
oferty od inwestoréw branzowych, bedac jeszcze na dos¢ wczesnych fazach rozwoju.
Wyczucie dobrego momentu na sprzedaz firmy nie jest tatwe. Staramy sie wpajac
zatozycielom swiadomosc¢, ze oferty przejecia beda sie pojawiac w cyklu zycia firmy.
Trzeba by¢ na nie gotowym, cho¢ nie oznacza to, ze nalezy przyjac pierwsza z nich.
Zwtaszcza wtedy, kiedy jej efekt nie jest w stanie zmieni¢ zycia founderdw. Dobre
startupy zawsze beda przyciggac zainteresowanie, a ich wiasciciele beda doskonale
wiedzie¢, dlaczego ktos bedzie chciat przejac ich firme.

Marcin P. Kowalik
Managing Partner
Black Pearls VC




Co daje
startupowi
obecnosc
na gietdzie?




W przypadku Bioceltix zarowno debiut na NewConnect, jak i pdzniejsze przejscie
na rynek gtéwny GPW byly od poczatku wpisane w strategie rozwoju spoétki. Co daje
nam obecnos¢ na gietdzie? Po pierwsze, zapewnia dostep do zupetnie nowej klasy
inwestorow instytucjonalnych, ktdrzy przed debiutem znajdowali sie catkowicie
poza zasiegiem spotki. Po drugie jest elementem diugoterminowej strategii rozwoju
obejmujacej, m.in. mozliwos¢ sprzedazy spodtki do wiekszego gracza branzowego.
Z NewConnect przeszlismy na gtowny parkiet w niecate 10 miesiecy, co jest
rewelacyjnym wynikiem. Zrédet tego sukcesu nalezy upatrywaé przede wszystkim
w naszej determinacji i bardzo dobrej organizacji pracy, przy czym trzeba pamietac,
ze przygotowania do tego wydarzenia rozpoczeliSmy tak naprawde wiele lat temu.
Upublicznienie spotki, a nastepnie szybkie przejscie z NewConnect na gtowny parkiet,
planowalismy juz w 2016 r., kiedy ruszalismy z Bioceltix. To wtedy budowalismy zespoét
i sktadalismy inwestorom pewne obietnice. Po kilku latach spdtka urosta na tyle, zeby
te obietnice zrealizowac.

Upublicznienie spotki trzeba planowac¢ z wiekszym wyprzedzeniem niz mogtoby
sie to wydawac, czasami nawet wieloletnim. Nie jest to bowiem wytgcznie kwestia
zmiany formy prawnej, ale przede wszystkim uwazne i madre ksztattowanie struktury
wiascicielskiej, strategia komunikacji, equity story, dtugoterminowa strategia rozwoju
czy tez uwaznos¢ w kwestiach korporacyjnych. Jakiekolwiek powazne utomnosci
w tych obszarach utrudniaja budowanie zaufania ze strony szerokiego rynku. Trzeba
zrozumiec ten system naczyn potaczonych, w przeciwnym razie status spotki publicznej
nie dostarczy zadnych korzysci w dtugim okresie. Nalezy tez zadba¢ o odpowiednie
zaplecze prawne i doradcze —warto polegac na kompetencjach oséb doswiadczonych,
ktore wielokrotnie przechodzity przez proces upublicznienia spotki. Pozyskanie takich
kompetencji jest stosunkowo drogie, jednak w ogdlnym rozrachunku uczenie sie
na wiasnych btedach jest jeszcze drozsze, zardwno w kosztach bezposrednich, jak
i poprzez odwracanie uwagi od rzeczy waznych oraz samego biznesu.

dr inz. Pawel Wielgus
cztonek zarzadu
Bioceltix

tukasz Bzdzion
prezes zarzadu
Bioceltix




Jak
finansujq sie
polskie
startupy??




Podobnie jak w poprzednich latach, rowniez i w tym zapytano polski ekosystem
startupowy w ankiecie Fundacji Startup Poland skad biora srodki na start i dalszy
rozwdj swojego przedsiewziecia. Wsrdd najpopularniejszych  zrodet  kapitatu
WCigz pozostaje ztota trdjka: srodki witasne, czyli tzw. bootstraping, kapitat z VC
krajowego oraz pienigdze od krajowych Aniotdw Biznesu. Jednak w poréwnaniu
do poprzedniego roku widac¢ lekki spadek ustepujacy miejsca innym zrédiom
kapitatu, ktérych popularnos¢ rosnie, takim jak revenue-based financing, czyli
finansowanie oparte na przychodach oraz wsparcie od zagranicznych Aniotdw
Biznesu czy kredyt bankowy. Powoli, lecz progresywnie zmienia sie struktura zrodet
pozyskiwania kapitatu.

Rynek transakcji Venture Capital ma sie dobrze w Polsce, a wrecz rosnie w site.
Kwartalne analizy PFR i Inovo pokazuja, ze od poczatku tego roku do polskich start-
upow trafito w sumie ponad 2,5 mld PLN (jest to wynik za 9 miesiecy 2022 r.). Wszystko
wskazuje na utrzymanie sie trendu wzrostowego mimo niesprzyjajacych warunkow
ekonomicznych i sytuacji politycznej na swiecie. Tegorocznie wyniki dosy¢ mocno
wskazaty na rosnaca liczbe mtodych firm, ktore miaty tylko jedna runde i wzrost az
015% w stosunku do poprzedniego roku. Po czesci jest to spowodowane tym, ze wzrosta
wartosc transakcji seed, ktdre znacznie przekraczajg srednig wartosc¢ finansowania
na tym etapie rozwoju.

Wociaz najpopularniejszy przedziat kwotowy jaki moze pozyskac spdtka podczas rundy
kapitatowej to 1-2 miIn PLN, czyli az 28 catego rynku VC w Polsce. Na drugim miejscu
podium jest przedziat 2-5 miIn PLN i takie kwoty to ok. 16 proc. wszystkich transakgcji
mimo, ze widzimy tu spadek w stosunku do poprzedniego roku o 5 proc. Wsréd
najwiekszych transakcji z tego kwartatu warto wyrézni¢ rundy A spoétek SunRoof
i Nevomo, ktéra pozyskaty po 70 min PLN.

Wcigz widac niewielkie doswiadczenie w exitach wsrod founderdw, jest lekki wzrost
w stosunku do poprzedniego roku, ale w przysztosci liczymy na znacznie wiecej.

Exit jest przystowiowym swietym graalem zaréwno dla start-upu, jak i jego inwestorow.
Najczestsza forma exitu to przejecie — spotka zostaje kupiona przez firme z danego
sektora, by np.:

1) poszerzy¢ zakres oferowanych ustug, jednoczesnie przejmujac baze klientow,;

2) zwiekszy¢ przychody w okreslonym sektorze;

3) naby¢ wartosciowsq i trudng do odtworzenia technologii.

Takie wiasnie wyjscie z inwestycji byto udziatem 45 proc. ankietowanych startupodw,
co jednoczes$nie stanowi spadek o 22 proc. w stosunku do roku poprzedniego.
W przypadku 26% z nich exit zakonczyt sie umorzeniem udziatdow czy akcji
za wynagrodzeniem. Inne wskazane w odpowiedziach rodzaje wyjs¢ z inwestycji
to wyprzedaz majatku spdtki i jej likwidacja 3 proc,, i tu istotny spadek tej formy exitu
w stosunku do ubiegtego roku, bo az o 10 proc., co oznacza dojrzalsze podejscie
zatozycieli do prowadzenia biznesu.




Jednym z przyktadéw udanego wyjscia z inwestycji i przejecia wiekszosciowych
udziatéw przez szwedzka firme prezentuje polska agencja e-sportowa Knacks. Firma
wspotpracujaca z zawodowymi graczami i influencerami sprzedata 62 proc. swoich
udziatéw funduszowi RightBridge Ventures AB.

Inna opcja exitu w lipcu 2022 r. byta sprzedaz ZMorph do Grupy Sygnis, ktora
zapowiada rozwoj i przejecie przewodnictwa w ramach dziatania firm z branzy druku
3D. ZMorph zostat zatozony we Wroctawiu i w zaledwie pare lat z matego startupu
stat sie rozpoznawalnym partnerem na arenie miedzynarodowej w ramach produkgcji
drukarek 3D, dystrybuowanych na catym swiecie.

Bardzo cieszy fakt, ze polskie startupy generuja coraz wyzsze przychody. Finansowanie
zewnetrzne to nie tylko kapitat na biezace funkcjonowanie spotki, lecz takze na rozwdj
biznesu, sprzedazy, akwizycje, ekspansje zagraniczng i wreszcie pozwolg generowac
zyski. Osiggniecie duzo wiekszych przychoddéw niz rok temu deklaruje 20 proc.
ankietowanych spotek, 40 proc. zaznacza, ze osiggneto wyzsze przychody niz rok temu,
a tylko 7 proc., ze odnotowali spadek.

Z danych Fundacji Startup Poland wynika jednak, ze wciaz jedna trzecia startupow
w Polsce nie generuje przychodoéw (33 proc.). To gtdwnie spotki, ktére utknety na etapie
badan (B&R) czy wciaz nie skomercjalizowaty swojego rozwigzania na rynku, testujac
z klientami nieodptatnie, pozostajac na poziomie finansowania pre-seed, seed oraz
nie rozwijajac sie dalej.

Magdalena Pos$nik
New Business Models Expert
Bank BNP Paribas




» Wsréd startupoéw korzystajacych z zewnetrznego finansowania najwiecej jest
takich, ktére maja za sobg dopiero jedna runde inwestycyjna - to az dwie trzecie
zapytanych firm (67 proc.).

« Kwoty zebrane w ramach wszystkich dotychczasowych rund przez startupy
wynoszg najczesciej miedzy 1a 2 min PLN. Na taka kwote wskazuje 28 proc.
Z nich.

o Odsetek startupéw majacych juz za sobg rundy o znaczaco wiekszych kwotach
nie jest jednak matly — 23 proc. udato sie zebra¢ miedzy 1a 5 min PLN
(w tym 16 proc. od 2 do 5 min zf). Na kwoty przekraczajgce 10 min PLN
wskazuje 11 proc. firm.

» Co dziesigty founder ma juz za sobg przeprowadzony exit (11 proc.).
Pozostali (89 proc.) nie maja za sobg takiego doswiadczenia.

» Startupy majace juz za sobg proces exitu najczesciej wskazuja, ze wyjscie
z inwestycji odbyto sie poprzez trade sale (M&A), czyli sprzedaz udziatéw badz
akcji inwestorowi branzowemu. Na taka odpowiedz wskazuje 45 proc. pytanych

ESOP w polskich startupach

Tym, co nadal odrdznia polski sektor startupdw od innych, lepiej rozwinietych,
w szczegodlnosci tych za Oceanem jest podejscie do ESOP (Employee Stock Option
Plan), czyli typowego dla startupodw typu akcjonariatu pracowniczego. W krajach, gdzie
te rozwigzania sg najczesciej spotykane, np. w Stanach Zjednoczonych jest to bardzo
popularny sposdb na skuteczne motywowanie zespotu do pracy w spoétce — dzieki
wiasnym udziatom moga tatwiej poczuc sie jej czescia. Takie rozwigzanie moze byc¢
atrakcyjnym sposobem na zatrzymanie w spdtce wykwalifikowanych pracownikdw,
o ktérych wcale nie jest fatwo, zwitaszcza jesli konkurencja o najlepszych specjalistow
sie zaostrza.

Jednak i u nas popularnos¢ i swiadomosc¢ korzysci z wprowadzenia ESOP stopniowo
wzrasta. Niestety, nadal pewne charakterystyczne dla naszego rynku aspekty prawne
nie utatwiaja wdrazania tego rozwigzania. Zmiany w tym obszarze widac¢ jednak
wyraznie, gdy porédwna sie tegoroczne badanie z ankieta sprzed roku. Liczba spotek
deklarujacych, ze wprowadzity juz u siebie ESOP wzrosta z 25 do 36 proc. To spory skok,
a tendencja powinna nadal by¢ wzrostowa. W ubiegtym roku 30 proc. startupdw miato
w planach wprowadzenie ESOP, a dzis odsetek ten wynosi 44 proc. Wyglada zatem
na to, ze z biegiem czasu takze nasz rynek stopniowo upodabnia sie do lideréw.

To Swietna wiadomos¢, zwazywszy na fakt, ze dzieki temu polski sektor startupoéw
moze sta¢ sie bardziej konkurencyjny, a najlepsi pracownicy chetniej pozostang
na miejscu, ,rosnac” wraz ze swoja spotka.



Czy w startupie jest wprowadzony ESOP

c. G
Nie NN 20%
Nie, ale planujemy
wprowadzenie I <4%

Firmy, ktére nie maja i nie chca wprowadza¢ ESOP, argumentujg najczesciej,
ze jest to dla nich zbyt skomplikowane od strony prawnej, wiasnie z tego powodu,
ze funkcjonuja jako spotki z o.0. Takiej odpowiedzi udzielito 30 proc. ankietowanych.
Podobny odsetek deklaruje, ze nie widzi wartosci biznesowej ptynacej z takiego
rozwigzania (28 proc.). Dla14 proc. barierg jest brak zachet finansowych przy oferowaniu
pracownikom ESOP. Wsrod powodow braku ESOP startupy wymieniaty takze zbyt
wczesny etap budowy startupu, niechec¢ do rozwadniania akcjonariatu lub mata liczbe
zatrudnionych pracownikéw.

Z jakiego powodu?

Dziatamy w formie sp. z 0.0., w ktdrej wprowadzenie ESOP _ 30%
jest zbyt skomplikowane od strony prawnej °
Brak zachet finansowych przy oferowaniu ESOP pracownikom [ 13%
Nie widzimy wartosci biznesowej ESOP [y 30%
Zinnego powodu I 27%

PODSUMOWANIE

» Ros$nie Swiadomos¢ zwigzana z ESOP-ami wsrod startupéw. Liczba spétek
deklarujacych, ze wprowadzity juz u siebie ESOP-y wzrosta w ciggu ostatniego
roku z 25 proc. do 36 proc.

* Podmioty, ktére nie maja i nie chcg wprowadzaé¢ ESOP-6w, argumentuja
najczesciej, ze jest to dla nich zbyt skomplikowane od strony prawnej, wtasnie
z tego powodu, ze funkcjonuja jako spéiki z o.0. Takiej odpowiedzi udzielito
30 proc. ankietowanych.

» Dla 28 proc. pytanych, ESOP-y nie niosa za sobg wartosci biznesowych.
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- czy sg powody
do optymizmu?

Czy obecne wyceny startupow s3a za wysokie?

Jak juz wspominaliSmy w poprzednim rozdziale, globalny rynek VC ,tapie zadyszke”,
co wida¢ w danych pochodzacych z najwazniejszego, amerykanskiego rynku.
Takze w Europie dotychczasowe, entuzjastyczne nastroje stajg sie coraz bardziej
pesymistyczne. Czy ten trend wptywa lub wptynie w najblizszych miesigcach
negatywnie na sytuacje w Polsce? Zdania sa podzielone — jedni wrdzg spektakularne
pekniecie startupowej banki, inni studza alarmistyczne wizje. Z czego wynika ten
ostrozny optymizm czesci ekspertow i praktykow rodzimego rynku? Przede wszystkim
z danych rynkowych.

Jak na razie polski rynek startupowy nie odnotowuje zatamania czy symptomow
.pekania banki”, przed ktérym ostrzega czes¢ analiz. Zarowno niektorzy eksperci, jak
i praktycy zwracaja uwage na wcigz utrzymujaca sie peryferyjnos¢ naszego kraju,
co — paradoksalnie — w obecnej sytuacji moze by¢ korzystne. Bezposrednie relacje
Z miedzynarodowymi podmiotami sita rzeczy maja u nas mniejsza wage niz
ma to miejsce na bardziej rozwinietych rynkach, ktére z jednej strony w dobrych
czasach korzystaja na globalizacji, jednak w sytuacjach kryzysowych jako pierwsze
przyjmuja ciosy.

Wskazuje sie ponadto, ze o ile na swiecie faktycznie mozna zaobserwowac zbytnie
.,Napompowanie” sektora startupow, to w Polsce nie zdazyliSmy sie jeszcze dorobic
prawdziwej banki, ktéra mogtaby spektakularnie peknac¢. Wielu ekspertow zwraca
uwage, ze na nasz rynek znacznie wiekszy wpltyw maja dziatania kluczowych
podmiotdw panstwowych inwestujgcych w startupy, takich jak PFR czy NCBR niz
mniejsze lub wieksze zawirowania na globalnym rynku. Trzeba jednak bacznie



obserwowac, jakie dane beda sptywac w kolejnych kwartatach, bo mimo iz w Polsce
banki nie obserwujemy, to sytuacja globalna moze rykoszetem uderzy¢ takze w nasz
rynek VC, a tym samym w startupy.

Z drugiej strony widac jednak wyraznie, ze narracja dotyczaca banki przebija sie juz
do swiadomosci polskich founderéw. Na pytania Fundacji Startup Poland ponad
potowa z nich (56 proc.) odpowiedziata, ze zgadzajg sie z tezg, iz na rynku istnieje banka
wycen startupoéw. Przeciwnego zdania jest 44 proc. pytanych. Zobaczymy pewnie
niebawem, czy i na ile szala ta bedzie sie przychyla¢ w kierunku negatywnym.

Czy zgadzasz sie z tezg, ze na rynku istnieje ,banka wycen startupow”?

56%

Tak

44%

Nie

Tak liczna grupa osob dostrzegajgca banke moze oznaczac, ze co prawda pienigdze
na rynku nadal sg dostepne, jednak startupowcy spodziewaja sie w najblizszych
miesigcach wysychania zrédet kapitatu. By¢ moze takie niepokojgce sygnaty pojawiaja
sie juz w rozmowach prowadzonych z inwestorami.
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Pozyskanie
zagranicznych
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Na co polskie
startupy
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szczegolny
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Kazdy fundusz VC podczas analizy zwraca uwage na te same, podstawowe elementy
biznesu takie jak zespdt, rynek czy tez problem. W przypadku miedzynarodowych
funduszy, polscy founderzy powinni tez zwréci¢ uwage na inne kwestie:

Network. Polscy startupowcy rzadko posiadaja relacje w zagranicznych ekosystemach
startupowych pozwalajace na bezposrednie przedstawienie do odpowiedniego
funduszu. Zatozyciel moze zwrdci¢ sie o pomoc z ,intro” do swoich obecnych
inwestorow, zaaplikowa¢ do zagranicznych akceleratoréw czy tez pojawiac sie
na miedzynarodowych eventach. Wprowadzenie przez zaufany podmiot moze
otworzy¢ drzwi do rozmow o inwestycji.

Etap rozwoju. Wiekszos¢ rund pre-seed i seed zbierana jest przez polskie startupy
lokalnie. Zagraniczne fundusze beda niejednokrotnie zainteresowane inwestycja
na etapie rundy A/Pre-A lub gdy startup skaluje sie za granice.

Research i strukturyzacja. Proces pozyskiwania inwestora nalezy rozpoczac
od researchu funduszy i zdefiniowania krokéw procesu ,fundraisingu”. Nalezy
sprawdzi¢, w strategie ktdrych zagranicznych inwestorow sie wpiszemy i czy dany
VC inwestuje w ogole w regionie CEE. Dobrze utozony proces pozwala na otrzymanie
kilku term sheetéw od VC i wybrania najlepszego konsorcjum.

Znajomos¢ standarddw rynkowych. Zatozyciele planujacy szuka¢ finansowania
za granica powinni dbac¢ o to, aby ich startup byt ,inwestowany” i zrozumiec¢ realia
i standardy transakcji miedzynarodowych. Zapobiega to sytuacjom, gdy founder
np. zgadza sie na oddanie zbyt wielu udziatow lub niestandardowa preferencje dla
lokalnego inwestora pre-seed/seed i niejednokrotnie zamyka sobie droge do rozmdéw
Z zagranicznymi podmiotami.

Sustainability. Aspekt ,sustainability” jest coraz mocniej obecny w Europie Zachodniej,
jednakdopiero przebijasie do mentalnoscifounderéww regionie CEE. Podczasrozmaow
z zagranicznymi VC warto by¢ przygotowanym na pytania o strategie i metryki ESG,
jakie wykorzystuje spoétka.

Karolina Wojtas
Investment Manager
Icos Capital




Pytanie zatem, czy banka oznaczajaca zbyt wysokie wyceny startupow, pompowana
przez nadmiernga ilos¢ gotéwki na rynku faktycznie jest tak odbierana przez samych
founderow?

Odpowiedz moze nieco zaskakiwac. Jedynie co czwarty ankietowany nie zgadza sie
Z teza, ze obecne wyceny startupow sg zbyt wysokie (25 proc.),a nieco wieksza czes¢
(28 proc.) faktycznie zgadza sie z tym stwierdzeniem. Niemal potowa zas wybrata
odpowiedz ,trudno powiedziec” (47 proc.), co ciezko interpretowac, jako odpowiedz
optymistyczna.

Czy uwazasz, ze obecne wyceny startupoéw s3a za wysokie?

24%

Nie

29%

Tak

47%

Trudno
powiedziec

Problem polega jednak na tym, ze te wcigz jeszcze w miare tatwe pieniadze nie
s3 w rownym stopniu dystrybuowane w catym sektorze startupdw. Jedne branze
faktycznie moga liczy¢ na przychylnos¢ i otwartos¢ inwestoréw prywatnych, inne
borykajg sie z niedoinwestowaniem ze strony prywatnego kapitatu. Przyktadem
takiej ,trudniejszej” branzy jest sektor kosmiczny. O jego problemach i oczekiwaniach
pisaliSmy w tegorocznym raporcie Fundacji ,Kosmos 2022". Przedstawiciele startupoéw
kosmicznych zwracaliwnim uwage na problemy z pozyskaniem inwestoréw ze wzgledu
na wysoki prog wejscia i dtuzsza perspektywe dla komercjalizacji oferowanych ustug.
Licza wiec przede wszystkim na réznego typu granty czy to z Europejskiej Agencji
Kosmicznej, czy wsparcie instytucji panstwowych takich jak NCBR lub ARP. Zapytani
0 opinie startupowcy podzielili sie niemal po potowie — 53 proc. uwaza, ze istnieja
pewne szczegodlnie niedofinansowane sektory a 47 proc. pytanych jest przeciwnego
zdania. Ta druga grupa nie dostrzega réznic pomiedzy poszczegdlnymi branzami, jesli
chodzi o dostep do finansowania.
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Czy uwazasz, ze ktoéres branze s3 szczegélnie niedofinansowane?

53%

Tak

47%

Uwazam,
ze nie widac réznicy
pomiedzy branzami

Poproszeni o wskazanie najbardziej ich zdaniem niedofinansowanych sektoréw,
ankietowaniwskazywali najczesciej na edtech —takiej odpowiedzi udzielitco pigty znich
(22 proc.). Na tym negatywnie postrzeganym podium znalazt sie jeszcze greentech/
cleantech oraz produkcja hardware (w obu przypadkach po 16 proc. wskazan).
Zaraz za nimi uplasowat sie agrotech (15 proc.) i medtech (14 proc.).

Wydaje sie, ze wskazania badanych maja swoje uzasadnienie. O problemach, ale
i potencjale edtechdw pisaliSmy w naszym ubiegtorocznym raporcie. Faktycznie
potrzeby w zakresie edukacji s3 ogromne, cho¢ trzeba przyznaé, ze szczegdlnie
w okresie pandemii ten segment miat szanse na szybszy rozwoj, a kolejne sukcesy
polskichedtechdw, takze narynkach miedzynarodowych moganapawacoptymizmem.
Nie zmienia to jednak faktu, ze w skrajnie niedofinansowanym sektorze edukacji
w naszym kraju jest jeszcze wiele do zrobienia, a zatem obecnos¢ nowoczesnych
rozwigzan powinna jeszcze znaczgaco wzrosnac.

Kolejne na liscie sektory: cleantech (greentech), agrotech i medtech maja ogromny
potencjat i powinny by¢é mocno wspierane kapitatowo, co przyniesie korzysci
wszystkim. Jednak zazwyczaj sg to rowniez segmenty rynku o wysokim progu
wejscia dla inwestora. Oferowane przez nie rozwigzania sg bardzo zaawansowane
technologicznie, a co za tym idzie wymagajg zarowno czasu, jak i duzych nakfadow
finansowych. Pozostate kategorie rynkowe rozktadaja sie bardziej rownomiernie, jesli
chodzi o ich postrzeganie przez pytanych. Szczegdtowa analiza przedstawiona jest
na ponizszym wykresie.

69



Branze niedofinansowane
Agrotech

Artificial Intelligence/Machine Learning
Analityka/Research Tools/Business Intelligence
Big Data

Biotech

Blockchain/DLT
Kryptowaluty

Content

Drony

Social Media

Cybersecurity

Design

Developers Tools
Ecommerce

Edge

Edukacja

Elektronika/ obotyka
Elektromobilnos¢

Kosmos

Energetyka/Energia

E-Sport
Fintech/Insurtech/Ustugi finansowe
Foodtech
Greentech/Cleantech

Gry

Hardware

HRtech/Tools

Przemyst 4.0

Internet Rzeczy (1oT)

Life Science
Martech/Marketing Technology
Medtech

Moda

Nanotech

Produktywnos¢, zarzadzanie
CRM/ERP

Proptech

Rozrywka

RPA

Sport

Smart City

Smart Home

Transport

Logistyka

Turystyka
Virtual/Augmented Reality

Inne
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Badanie przeprowadzone przez Fundacje Startup Poland potwierdza wiele wnioskow
ptynacych z bezposrednich rozmow z zatozycielami. Te branze, dla ktérych dostep
do kapitatu od prywatnych inwestordow jest trudniejszy, powinny by¢ mocniejwspierane
przez pienigdze panstwowe — chodzi tu zaréwno o instytucje takie jak PFR, NCBR, ARP
i PARP (co akurat w polskich warunkach udaje sie catkiem dobrze), jak i o bardziej
sprzyjajaca startupom polityke spdtek Skarbu Panstwa — na tej linii moga zaistniec
réznego typu synergie. Za przyktad moga postuzyc startupy oferujace rozwiagzania dla
sektora energetycznego, ktére — szczegdlnie teraz, w obliczu kryzysu na rynku energii
— moga odegrac istotng role w tagodzeniu jego skutkéw. Zagadnienie to szerzej
opisujemy w tegorocznym raporcie ,Technologie na rzecz energii”, do ktérego lektury
rowniez zachecamy.
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Przed nami
rok prawdy




Rok 2021 byt rekordowy pod wzgledem inwestycji w startupy w Polsce. W tym samym
okresie na sSwiecie réwniez panowata hossa, a wyceny, o ktérych jeszcze kilka lat
wczesniej przedsiebiorcy tylko marzyli, staty sie rzeczywistoscig. Poczatek 2022 r.
podziatat jak zimny prysznic na founderdw i inwestorow.

Kryzys finansowy oraz wojna w Ukrainie nie przeszly niezauwazone na polskim
rynku inwestycji w startupy. W drugim kwartale 2022 r. obserwowalismy praktycznie
wstrzymanie ich finansowania. Pojawito sie wprawdzie sporo ogtoszen o nowym
finansowaniu pozyskanym przez startupy, lecz w wiekszosci byty to procesy rozpoczete
jeszcze w 2021 r. lub w pierwszym kwartale 2022. W wakacje inwestorzy byli mniej
aktywni niz zwykle. Co nas czeka ostatnim kwartale 2022 i w roku kolejnym?

Nie jestem optymista

Przedsiebiorcy, ktérzy w latach 2020-21 optymalizowali rundy inwestycyjne pod jak
najwieksze (papierowe) wyceny teraz majag problem. | nie dotyczy to tylko wielkich,
przewartosciowanych spdtek technologicznych jak szwedzka Klarna, ktérej wycena
spadta az o 85 proc. (z 45,6 do 6,7 miliarda dolaréw), ale réowniez polskich firm na
wczesnym etapie rozwoju, ktdre w latach hossy zbieraty niekiedy finansowanie na
wycenie w granicach 50-krotnosci, a nawet 100-krotnosci rocznych przychodow.

Te startupy, nawet jesli osiagnety zaktadane wzrosty przychodow i innych metryk,
maja obecnie problem z zebraniem kolejnej rundy na wyzszej wycenie. Czesto siegaja
wiec po instrumenty dtuzne, jak venture debt, robig ,przedtuzenie rund” z zesztego
roku w oparciu o ,convertible loans” lub tez zbieraja runde equity na ptaskiej wycenie.
Coraz wiecej firm celuje tez w szybsze dojscie do ,break-even” kosztem szybszego
wzrostu. Nie pomaga tez fakt, ze wiekszosci funduszy wspieranych przez NCBIR lub
PFR Ventures okres inwestycyjny konczy sie w obecnym roku, a sporo z nich juz wydato
wszystkie pienigdze.

Rok 2023 bedzie prawdopodobnie czasem prawdy dla wielu startupdéw. Spodziewam
sie duzej liczby bankructw, dalszego urynkowienia wycen, ale tez wiekszej
aktywnosci funduszy zagranicznych w Polsce, ktére do tej pory nie odnajdowaty sie
na konkurencyjnym rynku finansowania w naszym kraju. Plony zbiorg tez fundusze
prywatne oraz te zebrane w 20211 2022 r. w partnerstwie z European Investment Fund.
Mniegjsza konkurencja oznaczac¢ bedzie nizsze wyceny na etapie seedowym, a wiec
docelowo wieksze zwroty dla inwestoréw.

Borys Musielak
CEO SMOK




O wspotpracy
I iInwestowaniu
stow kilka




Inwestycje korporacji w startupy nie sa czestym zjawiskiem. Jeszcze rzadziej taka
wspotpraca pozwala na wspdlny rozwdj. Po blisko 3 latach od kiedy Autenti zaprosito
nas do grona inwestoréw, wydaje sie, ze jako nieliczni zrobiliSmy to dobrze.

Nasza wspodtpraca z Autenti oficjalnie rozpoczeta sie w 2018 r. — wtedy tez
uruchomilismy pierwszy wspodlny projekt — kredyt ratalny zawierany poza placowka
banku przy wykorzystaniu podpisu i dokumentu elektronicznego. Na tamte czasy byto
to rozwigzanie innowacyjne. W 2019 r. rozszerzylismy wspotprace o kolejne procesy.
Widzielismy juz wtedy, jaka wartos¢ Autenti wprowadza do naszego biznesu, wiec
kiedy dostaliSmy zaproszenie do udziatu w rundzie inwestycyjnej, podjecie decyzji
okazato sie duzo tatwiejsze.

To pierwsza zasada dobrego pogodzenia roli klienta i inwestora. Jezeli duza korporacja
doswiadcza konkretnych korzysci ze wspdtpracy biznesowej to duzo lepiej sprawdza
sie jako inwestor. Dalszy rozwdj wspodtpracy nie jest przymusowy (musicie to wdrozyc,
bo to nasza inwestycja), tylko naturalny (wdrazam, bo widze wartosg).

Prawdziwag wartos¢ naszej inwestycji poznalismy kilka miesiecy pdzniej — kiedy
caty swiat zamknat sie w domach z powodu pandemii COVID-19. To byt najbardziej
rygorystyczny test naszej wspoipracy. Z dnia na dzien musielismy skorzystac
z technologii dostarczanej przez Autenti na duzo wigksza skale. Dzigki inwestycji —
a takze catemu procesowi inwestycyjnemu — znalismy ich rozwigzanie na tyle dobrze,
ze nie byto problemu z jego wprowadzeniem. W rekordowym czasie udato nam sie
zawrze¢ UMowe i znaczaco usprawni¢ pandemiczny obieg dokumentow.

W procesie inwestycyjnym uczestniczyty trzy banki, dwa fundusze venture oraz
zatozyciele. Bardzo wazne byto budowanie wspdlnej wizji rozwoju firmy. Przy tak
duzej roznicy wielkosci firm — startup Autenti oraz 1/3 sektora bankowego w Polsce —
bardzo tatwo popas¢ w putapke zbytniej pewnosci siebie. Pozostawilismy decyzyjnosc
biznesowa w rekach zatozycieli.

To druga bardzo wazna zasada: jezeli chcemy aby inwestycja i wspotpraca sie rozwijata
to zadbajmy, aby to zatozyciele mogli o nig dba¢ — w koricu to oni doprowadzili firme
do takiej inwestycji.




Trzeciazasadajest scisle zwigzana ze wspodtpraca biznesowa z targetem inwestycyjnym.
Wiele razy spotkatem sie ze stwierdzeniem, ze skoro to nasza inwestycja, to moze niech
zrobig za (pot)darmo. Chyba najlepszym wyjsciem w takiej sytuacji jest odwrdécenie
tegoz stwierdzenia - skoro to nasza inwestycja, to kazda ztotéwka, ktérg ptacimy za
ustuge jednoczesnie zwieksza jej wartosc.

Zapewne peten sukces wspotpracy komercyjnej ze startupem, w ktory sie
zainwestowato zalezy od wielu innych czynnikdw - po czesci charakterystyki
branzy, po czesci ludzi, ktdrzy biorg w tym udziat. Moim zdaniem trzy przytoczone
tu zasady sa bardzo dobrym fundamentem, na ktérym mozna budowac¢ prawdziwe
partnerstwo.

Michat Miszutowicz
Head of Startup & Scaleup Center of Expertise
Bank BNP Paribas
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« Narracja dotyczaca ,startupowej banki” przebija sie juz do sSwiadomosci
polskich founderéw. Czesciej niz w potowie przypadkéw (55 proc.) zadeklarowali,
ze zgadzaja sie z tezg, ze na rynku istnieje banka wycen startupéw. Przeciwnego
zdania jest 45 proc. pytanych.

e Jedynie co czwarty ankietowany nie zgadza sie z tezay, ze obecne wyceny
startupéw sa zbyt wysokie (25 proc.), a nieco wieksza czesé (28 proc.) faktycznie
zgadza sie z tym stwierdzeniem. Niemal potowa zas wybrata odpowiedz ,trudno
powiedzieé¢” (47 proc.).

« Wiecej niz potowa founderéw uwaza, ze istnieja pewne szczegdlnie
niedofinansowane sektory rynku startupéw. Innego zdania jest 47 proc. pytanych.
Ta druga grupa nie dostrzega réznic pomiedzy poszczegdlnymi branzami, jesli
chodzi o dostep do finansowania.

» Poproszeni o wskazanie najbardziej niedofinansowanych sektoréw, founderzy
wskazywali najczesciej na edtech - takiej odpowiedzi udzielit co piaty z nich
(22 proc.). Na tym negatywnie postrzeganym podium znalazt sie jeszcze greentech
/ cleantech oraz produkcja hardware (w obu przypadkach po 16 proc. wskazan).

Zainteresowanie rynkiem Polskim wsréd inwestorow
zagranicznych - jak sie zmienia w ostatnim czasie?

We wczesniejszej czesci raportu przytaczaliSmy ostatnie dane PFR Ventures i Inovo
pokazujgce spadek zaangazowania zagranicznego kapitatu na polskim rynku
startupowym. Odpowiedzi zebrane w ankiecie Startup Poland nie potwierdzaja jeszcze
tego negatywnego trendu. Spadek zainteresowania miedzynarodowych inwestorow
odnotowato zaledwie 7 proc. startupow.

Czy odczuwacie spadek zainteresowania inwestoréw zagranicznych?

Tak 7%
Nie I 352
Trudno powiedziec 55%

Dane PFR pokazuja jednak, ze cho¢ bezposrednich inwestycji miedzynarodowych
podmiotdw ubywa, to w ujeciu rocznym istotnie zwiekszyta sie liczba koinwestycji
taczacych kapitat zagraniczny i polski. Zapewne w kolejnych miesigcach bedziemy
mogli oceni¢, jaka forme ostatecznie przybierze ten trend.



Inwestorzy
zagraniczni
wierzy

w polskie
talenty




Przez ostatnie lata obserwujemy zwiekszone zainteresowanie polskim rynkiem wsrod
inwestorow zagranicznych. Ostatnie raporty dotyczace naszego ekosystemu pokazuja
coraz wieksza aktywnosc¢ wielu znanych firm Venture Capital. Takze Demium
intensyfikuje swoje dziatania w regionie, oczywiscie takze w Polsce.

Patrzac na region Europy Srodkowo-Wschodniej, Polska stanowi dosy¢ duzy rynek
narodowy, idealny do testowania i pierwszego wdrozenia produktu z lokalnymi
klientami. Pozostaje jednak takze w sieci powigzan z innymi hubami biznesowymi
Z catej Europy.

Ze wzgledu na specyfike inwestycji takze dla Demium Polska to kluczowy rynek
inwestycyjny, na ktérym mozemy naszym startupom dawac¢ najwieksza wartosc.
Naszym priorytetem jest obecnos¢ w tych spotecznosciach, ktére tacza osoby
o ogromnym doswiadczeniu w technologii i biznesie. Jednoczesnie dla wielu
zagranicznych inwestorow wchodzacych do Polski istotny jest utrzymujacy sie popyt
na srodki inwestycyjne.

Ekosystem startupowy w dobie kryzysow

Sytuacja geopolityczna oraz epidemiczna na pewno nie utatwia startupom
dziatanh biznesowych i proceséw pozyskania kapitatu. Juz teraz widzimy, ze odciska
to swoje pietno na nizszych wycenach spoétek oraz dtuzszym czasie negocjacji
umow inwestycyjnych. Mysle, ze startupy powinny przygotowac sie na wiecej
pytan pogtebiajacych ze strony inwestorow oraz przedstawienie konkretnych
metryk dotyczacych trakcji lub walidacji. Zdecydowanie trudniej bedzie
pozyska¢ znaczne srodki na sam pomyst, bo kryzysy pchaja zespoty inwestycyjne
w kierunku ograniczenia ryzyka inwestycyjnego swoich LP (Limited Partners).

Chce jednak zapewnic, ze zarowno Demium jak i nasze fundusze partnerskie
kontynuujg swojga misje rozdysponowania srodkow miedzy projektami, a takze
ogtaszaja kolejne fundusze pod swoim zarzadem (przyktadem moze by¢ Demium CE).

Wojna w Ukrainie, inflacja czy pandemia Covid-19 to przede wszystkim istotne czynniki
zewnetrzne majace widoczny wptyw na rynek startupowy w réownym stopniu jak
na inne obszary zycia. Moga one jednak stwarzac startupom takze szereg nowych
mozliwosci do innowacji.

Karolina Wilk-Tryjanowska
CE Regional Manager,
Demium
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Kluczowe bariery i wyzwania

Prowadzenie witasnego biznesu nie jest prostg sprawag, o czym wie chyba kazdy
przedsiebiorca, a zatozenie i prowadzenie startupu to mierzenie sie zcatymwachlarzem
dodatkowych problemow. Pierwszy z nich to skad wzig¢ pienigdze na rozwoj startupu
i jak, szczegdlnie w poczatkowej fazie uczyc sie na btedach wynikajacych np. z braku
doswiadczenia biznesowego. Do tego dochodzi charakterystyczna dla naszego rynku
zmiennos¢ prawa — poruszanie sie w gaszczu nieprzyjaznych przepiséw, nielogicznych
zasad ksiegowych czy mierzenie sie z konkurencja w walce o najlepszych mozliwych
pracownikéw. Wszystko to moze spedzac sen z powiek founderom, ktérzy mimo
wszystko zdecydowali sie na podjecie odwaznej decyzji o zatozeniu wymarzonego
startupu.

Ankieterzy zapytali badanych, jakie bariery i wyzwania sg dla nich najtrudniejsze
do pokonania. W tej chwili na czoto wybijaja sie problemy z pozyskaniem pracownikow,
przy jednoczesnym szybkim wzroscie kosztow ich zatrudnienia. Na ten aspekt zwraca
uwage az 52 proc. startupdw. Nie jest to problem fatwy do rozwigzania i sytuacja
raczej sie nie zmieni przez dtuzszy czas. A bez odpowiedniej kadry zadna firma nie
jest w stanie funkcjonowac¢ optymalnie i w petni wykorzysta¢ swojego potencjatu
do rozwoju.

Druga bariera, z ktéra najczesciej mierza sie polskie startupy, sa trudnosci
Z pozyskaniem finansowania w kolejnych fazach rozwoju. Takiej odpowiedzi udzielito
42 proc. pytanych. Warto zwrdci¢ uwage, ze jest to kluczowa przeszkoda, tak czesto
wskazywana przez startupy, mimo ze dane rynkowe sg nadal niezte, a pieniedzy
od inwestoréw teoretycznie nadal jest sporo. Zobaczymy, czy w kolejnym badaniu
ta kwestia wysunie sie na czoto problemadw, z ktérymi borykaja sie startupy w Polsce.



Jakie bariery sg dla Was najtrudniejsze do pokonania?

Jakie bariery sa dla Was najtrudniejsze do pokonania?

Czeste zmiany przepiséw prawa I 22 %

Dtugi i kosztowny proces zaktadania startupu 6%
Biurokracja przy prowadzeniu dziatalnosci operacyjnej 29%
Niewystarczajgce zachety inwestycyjne / brak ulg podatkowych 25%
Wysokie koszty zatrudnienia pracownika 52%

Pozyskanie finansowania w kolejnych fazach rozwoju IEEEEEEE———— 42%
Trudnosci z ekspansjg zagraniczna 26%
Trudnosci w uczestniczeniu w przetargach publicznych 12%
Brak odpowiedniej wiedzy/doswiadczenia I 19%

Nie mamy zadnych trudnosci 8%

Niemal 30 proc. mtodych firm narzeka na zbyt duza biurokracje przy prowadzeniu
dziatalnosci operacyjnej. Kwestia ta taczy sie do pewnego stopnia ze wskazywanym
przez 7 proc. respondentéw zbyt trudnym, dtugim i kosztownym procesem zaktadania
startupu (rejestracja spoiki, zdobycie niezbednych pozwolen itp.). Do tego dochodza
jeszcze czeste zmiany przepisdw prawnych wskazywane przez niemal co pigtego
pytanego (21 proc.).

Czesc¢ startupow (zapewne tych na nieco dalszym etapie rozwoju) narzeka na trudnosci
Z realizacjg ekspansji zagranicznej (27 proc.). Niemal identyczny odsetek wskazuje
na niewystarczajace w ich ocenie zachety inwestycyjne i brak ulg podatkowych
(26 proc.). Co dziewiagty wskazuje na trudnosci w uczestniczeniu w przetargach
publicznych (12 proc.). Jedna piata badanych uwaza, ze bariera jest wciaz zbyt mate
doswiadczenie, czy brak odpowiedniej wiedzy niezbednej dla prowadzenia wtasnego
biznesu.



By¢ i mieé,
czyli zdrowie
psychiczne
| finanse jako
startupowy
must-have




Cash is king

Na temat gtéwnych przyczyn upadku startupdw powiedziano juz wiele. Podobnie jest
z wyzwaniami. Co ciekawe, niezaleznie od szerokosci geograficznej wsrdd
najwiekszych wyzwan startupow dwa gtéwne obszary wymieniane sg najczesciej:
pozyskanie pieniedzy i kwestia finansowania dziatalnosci startupéw oraz kwestie
prawne (m.in. zmiany legislacyjne). Ostatecznie gtdwnym zrodtem najwiekszych
wyzwan startupow jest brak pieniedzy. Pracujac blisko ze startupami w ramach
realizowanych przez nas programow akceleracyjnych, widzimy wyraznie, jak istotne
dla startupdéw jest dobre zarzadzanie strumieniem przychoddéw i planowaniem
fundraisingu. Dostrzegamy na tym polu dwa problemy: brak wiedzy o procesie
pozyskania inwestoréw w ramach pierwszej i kolejnych rund oraz o wspodtpracy
biznesowej z duzymi firmami i korporacjami.

Skad startup pozyskuje pienigdze

Wszyscy kojarzymy dyskusje, ktéra pojawita sie na jednym z rodzimych kanatéw
branzowych na Facebooku kilka lat temu, kiedy na pytanie startupu ,Jakie znacie
najlepsze zrodta finansowania startupdw” w komentarzu padta odpowiedz ,Klienci”.
Caty czas, na réznych etapach rozwoju startupdw widac¢ wyraznie koniecznosé
dostarczaniafounderom wiedzy natematzarzadzaniafinansamifirmy,odpowiedniego
projektowania strumienia przychoddw, planowania proceséw pozyskiwania kolejnych
rund inwestycyjnych z odpowiednim wyprzedzeniem oraz racjonalnego podejscia
do szacowania wycen. Wcigz wielu zatozycieli buduje firmy w oparciu o granty, a nie
przychody ze sprzedazy produktéw. Wyzwaniem ciggle jest rowniez ograniczona
otwartosc¢ duzych firm i korporacji na bycie pionierem, ktory przetestuje rozwigzanie
dostarczane przez startupy, nie mowiac juz o realizacji ptatnych testéw. Warto
tu rowniez wspomniec, ze startupy czesto nie wiedzg, ze procedowanie wspotpracy
z duzymi organizacjami wcigz bardzo dtugo trwa. Dodatkowo zta dywersyfikacja
klientow, zbytnia koncentracja na najwiekszych graczach moze wptynac¢ na upadek
startupu ze wzgledow finansowych. Brak odpowiednio zagospodarowanego
cashflow wptywa na cata organizacje — na jej mozliwosci zarowno w zakresie ekspansji
na kolejne rynki jak i przyciggania do firmy oséb z takimi kompetencjami, dzieki
ktorym organizacja moze sie dynamicznie rozwijac.




Wazne jest wsparcie nie tylko biznesowe

Kwestig, ktéra nie pojawia sie w odpowiedziach respondentdw badania Startup Poland,
ale obserwujemy ja nie tylko wsrdéd startupow w ramach realizowanych akceleracji
i w ramach portfela funduszy, to zdrowie psychiczne founderéw. Tworzenie i rozwijanie
startupu jest bardzo duzym obcigzeniem. Dlatego rola inwestora w dzisiejszych
czasach obejmuje réwniez uwaznos¢ na to, co dzieje sie z zatozycielami i kiedy nalezy
im zapewni¢ dodatkowe wsparcie specjalistyczne.

Efekt tego, co dziato sie w ostatnim czasie na Swiecie, co dzieje sie w gospodarce
ma rowniez duzy wptyw na startupy —zarowno dobryjakizty. Rozwijajac bizneswwierze,
ze W przysztosci czeka na nas upragniony, dostrzezony przez otoczenie sukces, warto
pamietac o tym, ze réwnie wazne jest, by kiedy ten sukces osiggniemy, nasze zdrowie
pozwalato cieszyc sie z niego i czerpac tak, jakbysmy tego chcieli. Dlatego wazne jest,
aby poza intensywnym biznesowym zyciem miec odskocznig, a przy swoim boku,
w roli biznesowego towarzysza, strone, ktdra nie tylko zadba o wsparcie biznesowe, ale
bedzie z nami rowniez w gorszych momentach.

Monika Synoradzka
CEO HUGE THING,
Partnerka zarzadzajaca SpeedUp Group
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Jeszcze niedawno sytuacja w Polsce byta komfortowa dla founderdéw, a na rynku jak
mantre powtarzano, ze pieniedzy jest wiecej niz dobrych projektéw. Wystarczyto wiec
wymysli¢ cos innowacyjnego, dobrze przygotowac materiaty dla inwestora i Swiat stat
przed pomystodawcami otworem — bo przeciez pozyskujac w tatwy sposéb kapitat,
mozna rusza¢ na podbdj globalnego rynku.

Sytuacja jednak bardzo sie zmienita. Pandemia COVID-19, wojna w Ukrainie, niepewna
sytuacja gospodarcza i konczace sie srodki publiczne (ktérymi inwestorzy mogli sie

Jlewarowac” wielokrotnie mnozac swoj kapitat), sprawity, ze podmioty dysponujace
pieniedzmi zaczety przygladac sie kazdej ztotéwce w swoim portfelu.

Niewatpliwie w najblizszym czasie moze by¢ to jedna z kluczowych barier dla wielu
projektow. Nie tylko dla tych, ktére szukajg srodkéw na etapie pre-seed badz seed ale
rowniez dla szukajacych juz kolejnych rund.

Zmusi to startupy do wyjscia poza strefe komfortu i otworzenia sie na kapitat
zagraniczny, ktérego pozyskanie wymaga zdecydowanie lepszego przygotowania
i wiekszej determinacji.

Nie jest to jedyny problem, ktéry widac¢ na horyzoncie. Rzeczy, ktdre jeszcze jakis czas
temu byly piesnig przysztosci dziejg sie na naszych oczach. Gigantyczne niedobory
wsrod programistéw, rosngce ceny ustug i produktéw i skomplikowane przepisy
zZwigzane z prowadzeniem biznesu w Polsce niewatpliwie wptywaja negatywnie na
chec pomystodawcow do tworzenia i rozwijania startupow.

Wszystko wskazuje na to, ze w wyniku zmian founderzy, ktorzy zechca zmierzy¢ sie
z realizacjg swoich pomystow beda musieli by¢ zdecydowanie dojrzalsi biznesowo
niz ich poprzednicy jeszcze kilka lat temu i posiada¢ kompetencje zarzadcze, ktérych
wczesniej mogli sie uczy¢ w trakcie budowania projektu. Bez tego bedzie im niezwykle
ciezko zaistniec.

Zdecydowanie wzro$nie tez rola takich podmiotéw jak inkubatory czy akceleratory
(niezaleznie od tego czy prywatne, czy publiczne), wspierajace innowacyjnych
przedsiebiorcow nie tylko kapitatowo, ale przede wszystkim merytorycznie,
networkowo i biznesowo. To na nich w jakims stopniu spocznie odpowiedzialnos¢
za kreowanie ,founderéw 2.0" odnajdujacych sie w nowej rzeczywistosci.

Kuba Nagorski

Head of co.brick venture building




PODSUMOWANIE

o Gtéwna bariera dla rozwoju startupoéw w Polsce sg problemy z pozyskaniem
pracownikoéw, przy jednoczesnym szybkim wzroscie kosztdw ich zatrudnienia.
Na ten aspekt zwraca uwage az 52 proc. startupow.

» Druga bariera, z ktdérg najczesciej mierza sie polskie startupy, sa trudnosci
z pozyskaniem finansowania w kolejnych fazach rozwoju. Takiej odpowiedzi
udzielito 42 proc. pytanych.

» Niespetna 30 proc. startupéw narzeka na zbyt duza biurokracje przy prowadzeniu
dziatalnosci operacyjnej.
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- konsekwencje
globalnych kryzysow

Patrzac na ostatnie trzy lata, mozna bez watpienia stwierdzi¢, ze zyjemy w czasach
przetomu. Znana maksyma ,obys zyt w ciekawych czasach” wydaje sie idealnie
oddawac charakter obecnego okresu. W tym przypadku ,ciekawy” nie oznacza wszak
niczego pozytywnego. Wrecz przeciwnie. Wydaje sig, niestety, ze dobre, spokojne czasy
juz minety, a nawarstwiajace sie kryzysy spedzajg sen z powiek w zasadzie wszystkim
— politykom, decydentom, przedsiebiorcom i zwyktym ludziom muszacym sie mierzyc
z wieloma negatywnymi zjawiskami: niepewnoscia jutra, szalejaca drozyzna, kryzysem
w ochronie zdrowia itp.

Poczatek 2020 r. wydaje sie tu kluczowa cezurg - wybuch pandemii stat sie
gamechangerem na tak wielu polach, ze powrdt do swiata sprzed niej wydaje sie juz
niemozliwy. Niestety juz dwa lata pdzniej pojawit sie kolejny zwrot —tym razem brutalny
i skrajnie niebezpieczny. Rosyjska petnoskalowa agresja na Ukraine byta szokiem
dla catego swiata, a jej konsekwencje majg bezposredni i posredni wptyw na nasza
rzeczywistos¢. Polska jako kraj sasiadujacy i mocno zaangazowany we wspieranie
Ukrainy jest w szczegdlnie trudnej sytuacji, chocby ze wzgledu na fakt, ze do nas,
sposrod wszystkich europejskich krajow, przybyta najwieksza grupa wojennych
uchodzcow.

Na to nakfada sie jeszcze caty czas trwajacy kryzys klimatyczny, majacy juz dzisiaj
dramatyczne konsekwencje, np. w postaci coraz liczniejszych, groznych anomalii
pogodowych, takze w naszym rejonie Swiata.



Wszystkie te zjawiska mozemy z pewnoscig okresli¢ mianem ,czarnych tabedzi”, czyli
nieprzewidywalnych i nagtych zdarzen o znacznej skali i ogromnych konsekwencjach.
Wszystkie one rowniez wptywaja negatywnie na gospodarke, a co za tym idzie
na kondycje firm. O ile jednak jeszcze w czasie pandemii wiele branz faktycznie mocno
ucierpiato, np. na skutek lockdownow, to inne radzity sobie catkiem niezle, lub wrecz
lepiej niz przed pandemia. Do tej kategorii z pewnoscia nalezata branza e-commmerce,
a takze wiele innych podmiotow bazujacych na nowatorskich pomystach opartych
o nowe technologie. Srodowisko startupéw dobrze wykorzystato te szanse, a ich
wyceny w szybkim tempie rosty. Niestety, wydaje sie, ze obecny kryzys nie jest juz tak
taskawy dla startupow. Czy zatem konczy sie wtasnie na naszych oczach ,startupowe
eldorado”? Zmiany rynku w kwestii finansowania startupow

Na temat finansowania startupow i pojawiajacych sie na horyzoncie (lub w przypadku
lepiej rozwinietych rynkéw — juz istniejacych) turbulencji pisalismy juz w rozdziale
drugim niniejszego raportu. Jak na razie dane z polskiego rynku nie sg zte, trudno
jednak kategorycznie stwierdzi¢, ze nie przybiora negatywnej formy takze i u nas.
Srodowisko startupowe dziata na zasadzie systemu naczyn potgczonych - aby sie
rozwijac, potrzebuje zewnetrznego kapitatu, w duzej mierze zagranicznego, a to zrédto
moze coraz bardziej wysychac. Przytaczane w rozdziale drugim dane pokazuja,
ze polscy founderzy w duzej mierze zdaja sobie z tego sprawe.

Pytanie brzmi, czy zmiany te zostang z nami na diuzej czy to jedynie krétkotrwate
wahniecie. W obliczu mniejszej aktywnosci prywatnych inwestorow, tym bardziej
kluczowa wydaje sie obecnos¢ kapitatu pochodzacego ze zrédet publicznych
(zarowno krajowych, jak i unijnych). W Polsce petnit on bardzo istotng funkcje jeszcze
przed pojawieniem sie kryzysu. Teraz ta proporcja moze sie zwiekszy¢. Jednak pewna
peryferyjnos¢ i niedojrzatos¢ polskiego rynku moze do pewnego stopnia ochroni¢
polskie startupy przed bardzo negatywnymi konsekwencjami.



tabedzie

z ptytkiej
sadzawki




Mimo ze jestesmy krajem sprawczych, przedsiebiorczych ludzi, nasz rynek przypomina
mata sadzawke, ktora dodatkowo w okresie ostatnich trzech lat zaczeta wysychac.

Skad tak niewielkie wymiary naszej sadzawki? Europa Centralna i Srodkowa
posiada duzo krotszg historie przedsiebiorczosci rynkowej w poréwnaniu z krajami
Europy Zachodniej i Stanami Zjednoczonymi. Wolny rynek i obowigzujace zasady
prawa, dziatajac przez diugi okres tworza akweny pozwalajace rozwingc skrzydta
przedsiebiorczosci najwiekszym ptakom wodnym. U nas ,procesy tektoniczne”
(ciag konfliktow, kryzysow i zapeddw nacjonalizacji przedsiebiorstw za czasow PRL)
uformowaty zaledwie sadzawke. W efekcie nie mamy firm wielopokoleniowych, a te
ktore licza sobie ponad 100 lat jak np. Zaktady Ceramiczne ,Bolestawiec” czy tez
firma jubilerska ,, W. Kruk” to nieliczne wyjatki w naszym regionie. Mtode firmy maja
trudnos$¢ w zapuszczeniu korzeni w tak zmiennej glebie wyjatowionej z kapitatu
i poktaddw mikroelementéw wczesniejszych przedsiewziec. Brakuje okrzeptych
standarddéw, rutyny, kapitatu zaufania i optymizmu czerpanego z udanych
przedsiewzie¢ poprzednich pokolen. Wszyscy przyzwyczailiSmy sie do obecnych
warunkow i nie zauwazamy ich, o ile nie ujawnia ich okazja do fuzji lub przejecia
przedsiebiorstwa z Polski przez firme miedzynarodowa. W takich warunkach jak
na dtoni wida¢ odmiennosci — naszg zdegenerowang wiare w sens ubezpieczen
spotecznych i ptacenia skladek emerytalnych, gdy wiadomo, ze nie bedzie
sie miato emerytury, chec bycia podwykonawcami zamiast pracownikami za cene
optymalizacji podatkowej. U przedsiebiorcéw z zachodu kazdy z tych tematéw budzi
co najmniej zdziwienie. Cho¢ sprawnie zrzuca sie je na karb réznic kulturowych
Swiadcza one jednak o tym, jak bardzo nie gonimy juz zachodu, a raczej wymijamy
go, oddalajac sie od powszechnie znanych zasad.




Witajcie w turbokapitalizmie Europy Srodkowo-Wschodniej, przestrzeni petnej
bystrych mikroprzedsiebiorcéw o ograniczonym zaufaniu zarowno do swojego
panstwa, jaki kazdego z osobna. Przez ten ogdlny deficyt zaufania trudno
skleja sie wieksze przedsiebiorstwa ze zindywidualizowanych atomowych
superspecjalistow. Ale to nic, gdyz trendy nam sprzyjaja — w czasach pocovidowych
duzo tatwiej zadbac¢ o wtasng skore, pracujac zdalnie dla trzech kontrahentéw na raz.
O ile tylko sie nie potapia, co jest mozliwe, gdyz nasza efektywnosc¢ owiana jest juz
legenda. | oto zanim sie obejrzelismy funkcjonujemy juz w warunkach dopalonego
kociokwiku, bez swiadomosci, ze nie zbudujemy tymi metodami w naszym regionie
drugiego Boeinga lub Google. Zamiast rozpali¢ ognisko — przepalamy scidtke. Efekt
takich samodzielnych dziatarn wyglada jak pokaz sztucznych ogni ogladanych
z Patacu Kultury. Moze i kazdy sobie petarde odpali, ale z duzej wysokosci nad ziemia
nie wyglada to ani imponujgco, ani tez nie moze sie rownac z pokazem sylwestrowym
w Londynie — harmonijnym potaczeniem tysiecy rac, swiatet i muzyki.

Do specyfiki rynku dotézmy jeszcze obecne wyzwania, czyli szalenczo rosnaca inflacje
i niepokoje za wschodnig granica. W tej sytuacji za samodzielnos¢ i rozbudzony
instynkt przetrwania specjalistow z Polski mozemy obwinia¢ jedynie ekonomiste
Miltona Friedmana, nobliste ktoéry ukut termin ,wolnosci wyboru”. Adaptacja
do dziwnych panujacych u nas regut i nowe uwarunkowania zewnetrze oddalaja nas
jeszcze bardziej od globalnych standardéw. Przed rokiem 2020 wraz z naptywem
utalentowanych informatykéw zza wschodniej granicy mieliSmy szanse stac sie
zakatkiem mysli technologicznej. Lecz obecnie co utrzyma ich tutaj, gdy musza radzi¢
sobie z dewaluacja ztotego? Kazdy z nich zada sobie pytanie — moze warto zarabiac
w obcej walucie, a na niepokoje patrze¢ z perspektywy Wysp Kanaryjskich?
Aby tworzy¢ swietny kod wystarczy laptop, ktdrego tak samo da sie uzywac
w Bydgoszczy, jak i na Cyprze.

W efekcie specjalisci z naszego regionu zaczynajg przypominac rod Ixian
z powiesci ,Diuna” Franka Herberta. W Swiecie opisanym przez Herberta
Ixianie funkcjonujacy na antypodach galaktyki tworzyli przydatng technologie,
z ktoérej korzystaty rody krolewskie tacznie z Atrydami. Moze i mamy zdolnos¢
wytworzenia swietnych rozwigzan jak Ixianie, ale przez warunki lokalne nie
funkcjonujemy w $rodowisku, ktéore pozwolitoby nam rozwina¢ te rozwiazania
do skali firm funkcjonujacych przez dziesieciolecia jak Nintendo, Sony czy Apple.
W efekcie sprzedajemy nasze wynalazki, a na ich potencjale zarabiaja wieksi gracze,
na rynkach na ktdrych istnieje mozliwos¢ odbicia sie od powierzchni.

Wzloty biznesowe moga skonczy¢ sie zle, jak w przypadku “Gastronautow”. Ten
niegdys swietny portal kulinarny po sprzedazy do indyjskiego Zomato przepadt bez
wiesci. Po drugigj stronie spektrum jest sukces Allegro, ktére bedac w rekach dwadch
duzych funduszy zagranicznych skutecznie zwieksza skale funkcjonowania. Tylko
co w dtuzszej perspektywie sie dzieje, gdy firmy takie jak Allegro wychodza z rak
zatozycieli?



Oto6z rynek ocenia sie przez bilans przeptywow: silne rynki to te, ktdre sciggaja wiecej
pieniedzy niz przekazuja na zewnatrz. To ekwiwalent domowego budzetu w skali
makro — zawsze lepiej wiecej zarabia¢ niz wydawac. Dobry brand, produkt, kod czy
tez patent jest jak magnes, ktory przycigga przeptywy w postaci optat licencyjnych.
Jeslifirmywtoku swojego rozwoju muszg zmieni¢ wiascicieli, przekierowuje to przelewy
w strone nowych posiadaczy i w diugiej perspektywie wyjatawia rynek, z ktérego
wyszty. A u nas pomysty, ktére choc¢ troche wykietkujg z mysli i odwagi ich tworcow,
przez brak silnych korzeni globalna zawierucha wyrywa i zmusza do przesadzenia
tam, gdzie maja szanse rozwoju. W efekcie produkty i firmy zmienig przynaleznosc,
aby przetrwa¢ wahania popytu, problemy logistyczne i szereg innych wyzwan
spowodowanych sytuacjg post-pandemiczng, agresja Rosji lub ekspansja Chin.

Mimo wszelkich trudnosci jest u nas kilka firm, ktére w toku rozwoju rozwinety swoja
skale i niczymm monumentalne tabedzie wymagajace sporego rozbiegu daty rade
wystartowac z naszej sadzawki. Historia firm takich jak CD Projekt Red pokazuje, ze
osiagniecie skali jest mozliwe bez utraty kontroli wiascicieli nad losami wiasnego
biznesu. Jednakze ,im ciezszy ptak, tym dtuzszy rozbieg”, a obecne trendy nie daja
perspektyw, aby rynek nam sie pogtebiat. Jestesmy poddani diugiemu cyklowi,
w ktérym zaczynamy widziec i odczuwac efekty lokalnej polityki przy ztych warunkach
globalnych. Sugestia, ze co$ nagle moze sie odmieni¢ na dobre bytaby niestety
naiwnym optymizmem. W mikroskali nasi przedsiebiorczy Ixianie sobie poradza.
W makroskali — akwen, jakim dysponuja dtugo jeszcze nie pozwoli rozwinac¢ skrzydet.

Bartosz Gonczarek
CEO Explain Everything
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Zdecydowanie najwiekszy wptyw na Hashione, jako biznes, miata pandemia Covid-19.
Hashiona powstata zaledwie kilka tygodni przed zamknieciem granic w Europie
iwzwigzkuzwybuchem pandemiimusielismy stawic czota szeregowi problemow, ktore
nas, mtoda spodtke technologiczng, dotknety. Ogdlny nastrdj paniki, zamkniecie biur,
odwotanie eventdw i praca zdalna spowodowaty, ze musieliSmy jeszcze raz przemysleé
strategie budowania firmy, produktu i jego weryfikacji, dostepu do pacjentow, a takze
kadry medycznej. Rowniez koszty wytwarzania oprogramowania wzrosty praktycznie
0 40 proc. w poréwnaniu z kosztami sprzed pandemii. Byto nam szczegdlnie ciezko
pozyskac wysokiej klasy specjalistow z zakresu ustug programistycznych, co wigzato
sie ze zmiana budzetu, a takze zmiana wysokosci zbieranego kapitatu zewnetrznego.

Z drugiej jednak strony pandemia pomogta nam dostac sie do miedzynarodowych
programow akceleracyjnych i data mozliwos¢ prezentowania spotki w Warszawie,
Monachium, Sydney czy Dolinie Krzemowej. Zbieranie kapitatu od inwestoréw zinnych
krajow byto trudne, aczkolwiek w zwigzku z pandemia, technologie skierowane
na zdrowie byty na swieczniku i cieszyty sie duzym zainteresowaniem inwestorow.

Zanotowalismy tez wieksza przychylnos¢ inwestoréw do prowadzenia proceséw
inwestycyjnych w formie zdalnej. Przez pierwsze dwa lata nie mielismy okazji poznac
naszych inwestoréw osobiscie, a wszystkie formalnosci notarialne byty wykonywane
zdalnie i za pomoca firm kurierskich, co jest niematym wyczynem dla matych firm
jak Hashiona z kapitatem pochodzacym nie tylko z Polski, ale rowniez z Czech, Austrii
czy wspomnianej wczesniej Doliny Krzemowe)j.

W obecnej chwili najwiekszym problemem jest dla nas wzrost kosztéw prowadzenia
dziatalnosci zwigzany ze zmianami opodatkowania, ktore wynikaja z Polskiego tadu,
a takze rosnaca inflacja.

Eva Galant
Founder & CEO
Hashiona




Jak zmienily sie koszty utrzymania startupu

i jak s3 one ograniczane?

Kryzys na rynku energii spowodowany gwattownie rosngcymi cenami surowcow
energetycznych wywindowat jeszcze - i tak juz wysoki i niewidziany od lat -
poziom inflacji. | to na catym Swiecie. Zaostrzona rywalizacja o dostep do surowcow
energetycznych jeszcze to zjawisko podbija. Na naszych oczach gwattownie rosna
ceny niemal wszystkiego. Dla przedsiebiorcow dodatkowym ktopotem s3g rosnace
koszty pracy — zatrudnienie wysoko wykwalifikowanej kadry (przy wciaz rekordowo
niskim bezrobociu) to wyzwanie o niebywatej nieraz skali trudnosci. W szczegdlnosci
dotyczy to szeroko rozumianej branzy IT, w ktorej zarobki i tak byty juz bardzo wysokie.
Na rynku brakuje fachowcoéw. Startupy odczuwaja te problemy mocniej, poniewaz
mimo wszystko zarobki czy réznego typu benefity w takich mtodych firmach
sg zazwyczaj mniej atrakcyjne niz w duzych przedsiebiorstwach czy korporacjach.

W badaniu Startup Poland zapytalismy, czy w konsekwencji kolejno: pandemii, wojny
w Ukrainie oraz inflacji startupy odnotowaty wzrost kosztéw prowadzenia swojej
dziatalnosci. Odpowiedzi moga niepokoic. Blisko potowa (49 proc.) deklaruje, ze koszty
te wzrosty w sposéb znaczacy. Tych, ktérzy nie odnotowali tego zjawiska, jest 50 proc.
Z kolei startupdw, w ktérych koszty ulegty zmniejszeniu, jest sladowa ilos¢ (tylko 1 proc.
wskazan).

Czy w kontekscie ostatnich wydarzen (pandemia, wojna na Ukrainie,
inflacja) zmienity sie koszty utrzymania startupu?

50%

Koszty utrzymaty sie
na statym poziomie

49%

Koszty znacznie
zwiekszyty sie

1%

Koszty
zmniejszyty sie

102



Kluczowe zatem staje sie pytanie: czy i w jaki sposob startupy radza sobie z tym
problemem? Najczesciej wybierang taktyka okazuje sie cos, co wydaje sie najprostsze
— przerzucenie wzrostu kosztéw na klientdéw poprzez podniesienie cen oferowanych
produktow lub ustug. Taki ruch wykonato najwiecej, bo az 37 proc. startupdw. Jest
to jednak sposob skuteczny tylko do pewnego stopnia. Ceny nie moga rosnac
W nieskonczonosc, bo klienci w koncu nie beda w stanie ptaci¢ wiecej. Z tym samym
problemem boryka sie jednak wiele réznych przedsiebiorstw, takze spoza srodowiska
startupow. Efekty takiej taktyki widzimy codziennie na sklepowych pdtkach. Niestety,
wiele firm po prostu nie ma innego wyjscia.

Podobnie jak w przypadku innych kryzysow, ciecie kosztow w firmach zaczyna sie
od wydatkéw na reklame i marketing. Na taki ruch zdecydowato sie 28 proc. pytanych
startupow. Wydaje sie, ze marketing ma dla wielu firm znaczenie drugorzedne,
dlatego najczesciej jako pierwszy ,idzie pod néz". Wszak to sprzedaz jest solg biznesu,
a marketing i reklama maja ja jedynie wspierac. Nalezy jednak by¢ tu ostroznym —
jaki jest sens oferowania produktu lub ustugi, jesli potencjalni klienci sie o nich nie
dowiedzg? Warto tez wzig¢ pod uwage zagrozenieg, ze konkurencja moze nadal swoje
dziatania reklamowe i marketingowe prowadzi¢, a dzieki temu zapewnic sobie trudna
do nadrobienia przewage konkurencyjna.

Niemal co piagty badany startup byt zmuszony do przeprowadzenia zwolnien (19 proc.).
Wydaje sig, ze to ostatni, najbardziej niebezpieczny dla firmy etap ratowania sytuacji.
Startupy zazwyczaj majg ograniczong kadre i raczej nie narzekaty nigdy na nadmiar
pracownikéw i zbedne etaty. Tu margines bezpieczenstwa wydaje sie wezszy niz
w przypadku tradycyjnie rozumianego biznesu.

Jakie dziatania podjeliscie, aby ograniczy¢ koszty?

Nie mielismy potrzeby ograniczac kosztow | NG 18%
Zrezygnowalismy z biura i przeszlismy catkowicie na prace zdalna 13%
Ograniczylismy wydatki na reklame i marketing 29%

Musieliémy zwolni¢ pracownikéw | 19%

Nie ograniczylismy kosztow, ale podniesliSmy ceny
naszych ustug/produktow

Inne 10%

38%

Co dziesigta badana firma (11 proc.) zrezygnowata z biura, przechodzac catkowicie
na prace zdalna. To z pewnoscia jedna z kluczowych zmian wynikajacych z pandemii.
Okazato sig, ze przeniesienia pracy na tryb zdalny wcale nie musi wptywac¢ na spadek
jej jakosci. W obliczu skokowo rosnacych kosztow wynajmu taki ruch wydaje sie
uzasadniony.
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Ostatni rok przyniést ogromne zmiany w srodowisku startupdw i funduszy VC.
Stopniowo rosnaca inflacja ttumigca wzrost gospodarczy znaczaco ochtodzita,
a w ostatnim czasie zupetnie zmrozita, rynki finansowe. Obserwowane na gietdzie
spadki wycen spoétek technologicznych nie pozostaty bez wptywu na finansowanie
startupoéw. Obecnie pozyskanie finansowania na etapie rundy A i pdzniej jest znacznie
trudniejsze, spodziewamy sie, ze niedtugo bedzie to tez zauwazalne na etapie seed.

Te zjawiska wymusity znaczne zmiany w strategii startupow. Presja na mozliwie jak
najwyzszy wzrost przychoddw, nawet kosztem bardzo duzej straty finansowej, zmienita
sie na presje na jak najszybsze dojscie do etapu break-even. Niestety, dotychczasowa
strategia ,wzrostu za wszelka cene” sprawita, ze niektdre spotki poczynity zbyt wielkie
inwestycje w zwiekszenie zespotu, szczegdlnie w obszarze sprzedazy oraz technologii.
Teraz wiele z nich zaczeto redukowac zatrudnienie celem obnizenia kosztow, natomiast
zZmniejszanie zespotu sprawia, ze wzrosty przychodoéw, ktére zatozyciele obiecywali
inwestorom, staja sie jeszcze trudniejsze w realizacji.

Inflacja sprawia, ze firmy i klienci indywidualni redukuja wydatki, zmniejszajac
popyt na produkty i rozwigzania, ktére dotychczas obserwowaty nieustanne wzrosty
popytu. To sprawia, ze wzrosty przychoddw startupow stajag sie jeszcze trudniejsze
doosiggnieciaatymsamym przejscie naetap break-even oddalasie.Zmuszatostartupy
do pozyskiwania finansowania, aby ratowac ptynnosc, lecz dzieje sie to na znacznie
gorszych warunkach niz uzyskane poprzednio, gdyz inwestorzy dyskontuja przyszte

przychody wyzszg stopa.

Jako bValue od diuzszego czasu pracowalismy ze spdtkami, aby odpowiednio
szybko dostosowac ich strukture kosztéw do nadchodzacych zmian rynkowych,
wiekszosc¢ z nich dobrze poradzita sobie z ta zmiang modelu. Widzimy tez, ze niektore
spotki obserwuja przyspieszenie wzrostu przychoddw wraz ze zmieniajacymi
sie preferencjami ich klientéw, jednak kazdy startup w jakims$ stopniu odczuwa
pogorszenie sie warunkéw ekonomicznych.

Marcel Animucki
Investment Manager w bValue Fund




Prowadzenie biznesu a Polski tad

Wprowadzony z poczatkiem 2022 r. Polski tad miat by¢ rewolucja na wielu réznych
odcinkach, z czego dla biznesu najwazniejszy byt chyba aspekt podatkowy. Ten
rzadowy plan miat w swoich zatozeniach zmniejszy¢ nieréwnosci spoteczne i stworzyc¢
lepsze warunki do zycia dla niemal wszystkich obywateli. Po wejsciu w zycie tego
projektu okazato sie jednak, ze byt on peten bteddw, sprzecznosci, a co za tym idzie
roznorodnych interpretacji. Zaréwno ksiegowi, jak i same stuzby skarbowe nie byli
w stanie zmierzy¢ sie ze skalg problemdw. Po miesigcach prob naprawy Polskiego
tadu rzad wycofat sie z wielu zawartych w nim pomystow.

Konsekwencje chaosu informacyjnego i decyzyjnego mocno wptynety jednak
na funkcjonowanie wielu przedsiebiorstw. Brak stabilnosci i nieprzewidywalne
konsekwencje zmian zdecydowanie utrudniaja planowanie i realizacje nawet
najlepszej strategii biznesowej. A jak efekty tych zmian podatkowych oceniaja
startupy? Zdecydowanie negatywnie.

Jak zmiany podatkowe (Polski tad) wptywaja na Twdéj biznes?

Utrudniaja scigganie talentéw z zagranicy [N 3%
Wymuszaja zmiane formy zatrudnienia [ NN NN 25%
Destabilizuja biznes G 62%
inne N 23%

Blisko dwie trzecie pytanych ocenito, ze zmiany wprowadzone w ramach Polskiego
tadu destabilizujg ich biznes (62 proc.). Kolejne 28 proc. wskazuje, ze nowe regulacje
wymusity na nich zmiane formy zatrudniania, a 13 proc., ze $cigganie talentéw zza
granicy stato sie dla nich trudniejsze. Startupowcy wskazywali takze w rozmowach,
jak duzym problemem w prowadzeniu firmy jest zmiennos$¢ prawa — co kilka tygodni
pojawiaty sie nowe pomysty, co wymagato ciggtej uwagi i biezgcego dostosowywania
sie do nich.

* W obliczu ostatnich kryzyséw (czarnych tabedzi) blisko potowa polskich
startupow (49 proc.) deklaruje, ze koszty prowadzenia dziatalnosci wzrosty
w sposéb znaczacy. Tych, ktérzy nie odnotowali wzrostu kosztéw, jest 50 proc.
Z kolei startupoéw, w ktérych koszty ulegty zmniejszeniu, jest sSladowa ilosé
(tylko 1 proc. wskazan).

» Najczesciej wybierang taktyka walki z rosngcymi kosztami dziatalnosci jest
podniesienie cen oferowanych produktéw lub ustug. Taki ruch wykonato az
37 proc. startupow.

« Drugim najczestszym sposobem radzenia sobie ze wzrostem kosztéw
prowadzenia dziatalnosci przez startupy jest zmniejszenie budzetéw
na reklame i marketing.

« Niemal co piaty badany startup byt zmuszony do przeprowadzenia zwolnien
(19 proc.)



Co zmienia wojna w Ukrainie?

Inwazja rosyjska na swojego sasiada 24 lutego 2022 r. byta szokiem chyba dla wszystkich.
Skala brutalnosci i ludzkich dramatdw przekroczyta wszystko, czego wiekszosc
Z nas miata okazje doswiadczy¢ swoim zyciu. Z drugiej strony poziom spotecznego
zaangazowania Polakdw w pomoc ukrainskim uchodzcom byt fenomenem
niespotykanym do tej pory w historii i — co wazne — ten fenomen trwa nadal. Z danych
publikowanych regularnie przez polska Straz Graniczng wynika, ze od poczatku agres;ji
Rosji, granice polsko-ukrainska przekroczyto niemal 7 min uchodzcéw z Ukrainy
— gtéwnie kobiet i dzieci. Oczywiscie, czes¢ z nich nie zatrzymata sie u nas w kraju,
tylko pojechata dalej, a inna grupa wrdcita do Ukrainy. Nadal jednak liczba uchodzcéw
pozostajacych w Polsce jest ogromna.

W pomoc zaangazowaty sie zaréowno indywidualne osoby, jak i firmy. Powstata cata
masa réznego typu inicjatyw —od zbierania daréw, przez oferowanie lokali,az po pomoc
finansowa. Takze wsrdd startupow chec niesienia pomocy byta powszechna.

Czy i jak wojna na Ukrainie wptyneta na Twoja dziatalnos¢?

Nie wpiyneta I 557
Przyjelismy do pracy specjalistow z Ukrainy [l 6%
Stracilismy jeden z rynkéw [ 8%
Zaangazowalismy sie w pomoc uchodzcom [N 26%
Zaangazowalismy sie we wsparcie ukrainskich startupow [l 6%

Inne I %

Az 26 proc. startupoéw zapytanych o to, czy i jak wojna w Ukrainie wptyneta na ich
dziatalnos¢, zadeklarowato, ze zaangazowaty sie one bezposrednio w pomoc
uchodzcom, a 6 proc. wsparto ukrainskie startupy. Taki sam odsetek zatrudnit u siebie
specjalistow z Ukrainy. Z drugiej strony nasz wschodni sgsiad byt waznym rynkiem
W naszym regionie — 8 proc. startupéw prowadzito tam dziatalnosci biznesowsa,
a wraz z wybuchem wojny stracity one ten rynek. Wiekszos¢ pytanych (58 proc.) nie
odnotowata jednak bezposredniego wptywu naich dziatalnosé w zwiazku zwybuchem
petnoskalowej wojny za naszg wschodnig granica.
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Czy czas kryzysu sprzyja startupom i rozwojowi nowych technologii? Pandemia
koronawirusa byta dla ekosystemow nie lada wyzwaniem, ale tez momentem, ktory
wymusit na founderach dostosowanie sie do nowej rzeczywistosci, a co za tym
idzie innowacyjnego myslenia. Wyjatkowa i niespotykana dotad sytuacja stata sie
motorem napedowym dla sektora nowoczesnych rozwigzan cyfrowych. Przyspieszyta
transformacje i sktonita do szukania optymalizacji w dziataniach i funkcjonowaniu
spotek. Polski ekosystem w wiekszosci nie ocenia jednak ostatnich lat negatywnie,
a potencjat drzemiacy w startupach, ich elastycznos¢ oraz kreatywnos¢, doprowadzity
nie tylko do pozyskania nowych odbiorcéw i zauwazalnego wzrostu sprzedazy, ale
co wazne — rowniez utrzymania zatrudnionej kadry. W wielu branzach zwigzanych
z cyfryzacja produktow, e-commerce oraz ochrong zdrowia, pojawito sie sporo
interesujacych projektéw, a rynek startupéw technologicznych zdecydowanie sie
powiekszyt. Rentownosc¢ bizneséw w stosunku do ich innowacyjnosci byta na drugim
planie, co odzwierciedla wiele spektakularnych i rekordowych transakcji VC.

Wojna w Ukrainie i jej skutki oraz kryzys doprowadzity do kumulacji zjawisk, ktére maja
wplyw na catg gospodarke, w tym startupy, bedace jej waznym ogniwem. Perspektywy
nie sa jednak jednoznaczne, a kolejne miesigce moga okazac sie dla ekosystemu
niestabilne. Inwestycje polskich funduszy lekko wyhamowaty przez czynniki inflacyjne
i wiekszg niepewnos¢ na rynku. Ta sytuacja moze by¢ szansa dla zagranicznych
funduszy szukajacych ciekawych projektéw z rynku CEE. Rodzime venture capital
czekaja na szczegodty rzadowych programow wsparcia, z ktérych chetnie korzystali.
Rok 2023 moze by¢ okresem przejsciowym.

Panujaca niepewnos¢ nie oznacza jednak, ze na rynku nie pojawity sie sukcesy.
Przyktadem pozytywnego wykorzystania kryzysu s3a znane wroctawskie spotki:
Infermedica, Alphamoon, Bioceltix, CUX, PayEye, Brand24, Biotts, Vue Storefront
czy SatRev.

Pokazuje to, ze nawet w kryzysie odpowiedni produkt, ktéry jest odpowiedzia
na potrzeby rynku, doswiadczony zespdt oraz dywersyfikacja zrédet finansowania
pozwola zachowac odpornosc. Ten kto jg utrzyma, bedzie jeszcze bardziej wartosciowy
po recesji.

Magdalena Okulowska
Prezes Zarzadu
Agencji Rozwoju Aglomeracji Wroctawskiej SA




Startupy

na wzburzonym
Mmorzu.

Jak wojna

w Ukrainie
wplywa
na ekosystem
startupow
w Polsce




Dynamicznie zmieniajace sie wyzwania gospodarcze w catej Europie sprawiaja,
ze startupy poszukuja rozwigzan umozliwiajacych utrzymanie rentownosci
firmy przy zmiennej niepewnosci, rosngcych kosztach i wysokiej inflacji. Wiele
startupow decyduje sie na spowolnienie tempa zatrudniania, a niektdre najprezniej
dotychczas rozwijajace sie mtode przedsiebiorstwa na kontynencie zaczety wrecz
zwalnia¢ pracownikéw. Aktualnie najbardziej narazone na ryzyko sa startupy w
poczatkowej fazie rozwoju (pre-seed, seed), ktdre jeszcze nie funkcjonuja na rynkach
miedzynarodowych. Przedsiebiorcom, ktdrzy dziataja tylko na rodzimym rynku
trudniej jest pozyskac¢ finansowanie. Ponadto moze wystapi¢ trend spadkowy w
inwestycjach VC. Szybko rosnace koszty kapitatu moga wptynac na obnizenie wycen,
a startupy beda musiaty wykazac rentownosc¢ w kréotszym czasie.

W obecnej sytuacji startupy powinny na biezagco rozwazac, gdzie moga ograniczac
wydatki oraz szukac klientéw poza naszym regionem. Jeszcze wieksza elastycznosc
w dziataniu pozwoli szybciej reagowac na nagte pogorszenia koniunktury. Kontrola
kosztéw, priorytetyzacja kierunku rozwoju, dziatan i egzekucji oraz automatyzacja
to kluczowe elementy wspierajace rozwoj firmy w tak wymagajacych czasach.
Zagadnienie, ktére wymaga szczegdlnej uwagi i zaangazowania to samopoczucie
pracownikéw. Pandemia, a nastepnie pogarszajgca sie sytuacja ekonomiczna
i wojna za nasza wschodnig granica wptywaja negatywnie na zdrowie psychiczne.
Skutkuje to nizsza efektywnoscig oraz wzrostem ryzyka wypalenia zawodowego, co
jest wyzwaniem dla zatozycieli startupdéw oraz ich inwestoréw. Ich wspdlnym celem
powinno by¢ budowanie zdrowej kultury pracy i wsparcie pracownikdéw w radzeniu
sobie ze stresem i otaczajaca sytuacja.

Sytuacje kryzysowe wymagaja od founderdw i inwestorow weryfikacji plandw
i wiekszej elastycznosci w podejmowaniu decyzji. Obecnie inwestorzy zamiast
lokowa¢ pienigdze w startupy nastawione tylko na szybki wzrost, beda wspierac
mitode przedsiebiorstwa, ktdére beda w stanie osiggnac prég rentownosci
w  krotszym czasie. Wiele startupow realizujacych projekty w segmencie
B2B wprowadza transformacje cyfrowa oraz automatyzacje procesow do
klientéw korporacyjnych. Dzieki temu moga oni obnizy¢ koszty i wptynac¢ na
rentownos¢ oraz stabilnos¢ firmy w dobie kryzysu. Popyt na takie rozwigzania
rosnie, a tym samym potencjat na wzrosty i inwestycje. Inwestycje w startupy
z sektora agrotech i sustainability moga odnotowac szybszy wzrost z uwagi na
wprowadzane technologie dla biznesu, ktére moga przyczynic¢ sie do rozwigzania
kryzysu energetycznego na swiecie.

Magdalena Przelaskowska
Senior Startup Partner Manager,
Google for Startups
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Celem jednej z inicjatyw realizowanej w ramach Funduszy Europejskich ze srodkdw
Programu Inteligentny Rozwdj jest wykreowanie Polski na kraj pierwszego wyboru
w Europie Srodkowo-Wschodniej w kontekscie zaktadania dziatalnosci gospodarczej
opartej o innowacyjne pomysty.

Pilotazowa edycja programu Poland Prize, zaprojektowana przez Polska Agencje
Rozwoju Przedsiebiorczosci i zrealizowana w latach 2018-2020, zakonczyta sie
spektakularnym sukcesem. Oferta rozpoczecia dziatalnosci lub przeniesienia firmy
do Polski, wsparcie polskich akceleratorow i dostep do branzowych partneréw
przyciggnety ponad 2,6 tys. zgtoszen z blisko 100 krajow.

W 2021 r. ruszyta nowa, szerzej zakrojona edycja programu z udziatem 10 akceleratordw.
Bogatsza oferta cieszy sie od samego poczatku duza popularnoscia. Zgtoszenia
sptywaty nie tylko z pobliskich krajow europejskich, ale takze z Azji, Afryki, Ameryki
Pdétnocnej i Potudniowej. Gtoéwnym zrodtem aplikacji pozostata jednak Ukraina.

Wybuch wojny radykalnie zmienit sytuacje geopolityczna i gospodarcza niemal catego
kontynentu, a przy tym istotnie wptynat na wizerunek naszego kraju. Poczatkowo
wydawato sie, ze operatorzy programu Poland Prize stana przed koniecznoscia
radykalnej zmiany obszarow prowadzonego skautingu. Okazato sie jednak, ze
pomimo dramatycznych okolicznosci aplikacje zespotdw z Ukrainy nadal wptywaja
do programu. Jednoczesnie obserwujemy spadek liczby zgtoszen z Zachodniej
Europy. Polska, jako kraj przyfrontowy, jest obecnie postrzegana przez Zachoéd jako
mato bezpieczne miegjsce.

Z kolei dla Ukrainy oraz innych panstw ze Wschodu - szczegdlnie dawnych
republik radzieckich — Polska jawi sie jako bezpieczna przystan. Niedogodnosci, jak
np. utrudnienia zwigzane np. z zaostrzonymi procedurami bankowymi dla obywateli
spoza UE, maja wytacznie epizodyczne znaczenie.




Gtéwne atuty Polski pozostajg niezmienne: lokalizacja — czyli logistyczne centrum
Europy, bliskos¢ krajow battyckich, rozwiniete potaczenia np. z Chinami, relatywnie
duzy i jeszcze nieprzepetniony rynek wewnetrzny, zdywersyfikowany przemyst i sektor
ustug otwarty na innowacje, dostep do rynku UE oraz swietnie wykwalifikowana kadra,
w tym swiatowej klasy informatycy i inzynierowie.

Zagraniczne startupy z gotowymi, zawansowanymi produktami, mysla o Polsce
jako miejscu skalowania biznesu. Te na wczesniejszym etapie doceniaja dostepna
infrastrukture badawczg, dostep do duzych krajowych i miedzynarodowych partneréw
biznesowych, mozliwos¢ przetestowania, rozwoju i potencjalnego wdrozenia swojego
rozwigzania. Programy akceleracyjne, finansowane w ramach Programu Inteligentny
Rozwdj, odnotowuja stale rosnaca liczbe odbiorcow technologii, bardzo swiadomych
swoich potrzeb i gotowych na dojrzata wspodtprace ze startupami.

Rozwdj systemu zachet dla innowatorow spoza Polski powinien w dalszej
perspektywie uwzglednia¢ koncentracje wsparcia na wybranych, strategicznie
waznych dla nas obszarach (ze szczegdlnym uwzglednieniem rozwigzan deep tech).
Istotne w tych wysitkach bedzie tez stworzenie przyjaznych warunkéw dla zaktadania
i prowadzenia spotek technologicznych w Polsce. Najefektywniej stuzy¢ temu moga
zmiany o trwatym charakterze, jak np. uproszczenie proceséw administracyjnych
i preferencyjne opodatkowanie.

Dariusz Budrowski
Prezes
Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci







Ryzyko

nie zmniejszy
strumienia
pieniedzy




Faze niepohamowanego optymizmu rynek innowacji ma w obecnym cyklu
koniunkturalnym zdecydowanie za sobg, ale nie oznacza to wcale, ze podaz pieniadza
w tym segmencie musi sie zmnigjszyC. Nie wynika to jedynie z faktu, ze stymulujacy
polski rynek startupowy strumien srodkéw publicznych bedzie w najblizszym czasie
zasilony dodatkowa pulg w ramach przegladu programu BRIdge Alfa, zarzadzanego
przez NCBR, ale z tego, iz sprzyja¢ temu bedzie postpandemiczna i okotowojenna
koniunktura globalnej gospodarki. Zerwane tancuchy dostaw czy wahania na rynku
surowcow, zwiaszcza energetycznych, pobudzity dziatanie dawno niewidzianych
w takigj skali mechanizmow inflacyjnych. Te zas bardzo zachecajg do zamiany gotowki
na inne formy aktywdw, podwyzszajac w czasach tak duzej gospodarczej niepewnosci
tolerancje na ryzyko.

Rzeczywistos¢ inwestordw i startupow jest doktadnie tym ekosystemem, w ktérym
ryzyko nie jest rozumiane tylko przez pryzmat zagrozen i potencjalnych strat, ale
rownie czesto oznacza okazje, szanse i perspektywy zyskow. Oczywiscie, nie mozna sie
nie zgodzi¢ z tezami, ze ostroznosc¢ finansujacych podlegac bedzie pogtebieniu, jednak
wydaje sig, ze rosngca dojrzatosc¢ polskich startupdw wespodt z potrzeba gruntownej
przebudowy wielu sektoréw naszego i europejskiego przemystu, sktania¢ bedzie
raczej do dalszego wzrostu znaczenia systemu finansowania innowacji, a co za tym
idzie — przyciggac bedzie dodatkowa uwage.

Z pewnosciag nalezy spodziewac sie zmian w atrakcyjnosci inwestycyjnej
poszczegodlnych obszarow innowacji. Probujac odczytywac zmiany w biezacych
trendach mozna by oczekiwa¢, ze w zwiagzku z potrzeba wzrostu wydajnosci
procesow produkcyjnych przewazajacag nad troskg o stan srodowiska obszary
zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem ustepowac beda przemystowi 4.0,
a innowacje e-commerce wobec spadajacej sity nabywczej konsumentow -
pomystom edtechowym, stymulujacym nabywanie nowych kompetencji przez
pracownikow na szybko ewoluujgacym rynku pracy.

Dawid Drzewiecki
CEO Vertigo Farms i KFE
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Ten rok jest kolejnym, ktéry stawia przed startupami nowe wyzwania. Do pandemii
i ciagle zmieniajacych sie przepisow doszty wojna w Ukrainie, inflacja i jeszcze wieksza
niestabilnos¢ otoczenia politycznego. Kolejne, niepewne, czasy znacznie ograniczyty
dziatalnos¢ rodzimych startupow. Czy ciggte zmiany to najlepszy test dla naszego
rynku i szansa na dynamiczny wzrost najlepszych firm?

Zgodnie z wynikami Raportu ponownie, najwiekszym wyzwaniem dla startupow
wydaje sie by¢ dostep do kapitatu (i wycena spodtek). Jak pokazuje nasze
doswiadczenie, nie jest trudnoscig pozyskanie kapitatu w ogole, szczegdlnie w fazie
seed czy we wczesnej rundzie A, ale pozyskanie go na runde B i kolejne etapy
(szczegdlnie jesli chodzi o rozwdj technologii i produktéw poza Internetem, gdzie
w gre wchodzi produkcja, certyfikacja, patenty), a takze skuteczne skalowanie
biznesu zagranica. M.in. dlatego doktadamy swojg cegietke do ekosystemu innowacji
w Polsce, wspierajac startupy takze nasza podstawowa dziatalnoscia jako bank,
z dedykowanymi ekspertami, dostosowanymi do realiow miodych firm wymogami
i paleta mozliwosci, jakie daje miedzynarodowy potencjat Grupy BNP Paribas, ktéra
w tym roku obchodzi 200-lecie swojej dziatalnosci.

Chcemy by¢ partnerem finansowym pierwszego wyboru dla firm innowacyjnych
w Polsce i uwiarygadnia¢ rodzime startupy zagranica.

Wracajac do wyzwan, presja ptacowa nie omineta startupdw, a wiele talentow
ciggle decyduje sie na stabilniejsza forme zatrudnienia. Wybuch pandemii pokazat
jednak wiele szans, m.in. na pozyskiwanie pracownikdéw spoza rodzimego rynku.
To takze doskonata okazja zaréwno dla zdobywania unikatowego ,know-how".
Tu jednak niezmiennie wyzwaniem sg problemy formalne, np. z zatrudnianiem takich
pracownikow i czeste zmiany w prawie.




Koszty, pomimo niesprzyjajacych warunkéw makroekonomicznych, nie zmienity sie
wedtug 50 proc. respondentdw raportu, a dla 49 proc. wzrosty — czy to wynika z natury
startupow, dla ktérych najwazniejszy jest wzrost, a koszt zyskuje na znaczeniu dopiero,
gdy zaczynaja przynosi¢ dochody lub pozyskuja inwestora? Z pewnoscia wiele zalezy
od indywidualnej sytuacji startupu. Dla jednych ostatni rok to ciggle czas ogromnych
szans i wzrostow, dla innych trudny test.

Nowy tad dotozyt startupom wyzwan — zamiast uproscic¢, skomplikowat juz i tak zawity
system, czyniac z polskiego porzadku finansowego, niezwykle gorzka pigutke.

Z kolei blisko 60 proc. odpowiadajacych uwaza, ze wojna w Ukrainie nie wptyneta na
ich biznes, a prawie ¥4 ankietowanych zaangazowata sie w pomoc uchodzcom. Mamy
gteboka nadzigje, ze i ta sytuacja przetozy sie na wzrost i umocnienie rodzimego rynku
startupow. W koncu czas kryzyséw to takze czas wielkich mozliwosci.

Paulina Skrzypinska
Chief Innovation Officer
Bank BNP Paribas

Mateusz Cybula

Senior Specialist for Cooperation
with the Innovation Sector

Bank BNP Paribas
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PODSUMOWANIE

« Blisko dwie trzecie startupéw ocenito, ze zmiany wprowadzone w ramach
Polskiego tadu destabilizujg ich biznes (62 proc.). Kolejne 28 proc. wskazuje,
ze nowe regulacje wymusity na nich zmiane formy zatrudniania, a 13 proc.,
Ze Scigganie talentéw zza granicy stato sie dla nich trudniejsze.

e Az 26 proc. startupéw zapytanych o to, czy i jak wojna w Ukrainie wptyneta
na ich dziatalnos¢, zadeklarowato, ze zaangazowaty sie one bezposrednio
w pomoc uchodzZcom, a 6 proc. wsparto ukrainskie startupy.

» Wiekszos$¢ pytanych (58 proc.) nie odnotowata jednak jakiegos bezposredniego
wplywu na ich dziatalno$é¢ w zwigzku z wybuchem petnoskalowej wojny
za naszg wschodnia granica.
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- planowana
czy wymuszoha?

Czy zaktadanie startupu skoncentrowanego wytacznie na polskim rynku ma sens?
To zalezy, cho¢ zdecydowana wiekszos¢ founderéw, zaktadajac firme, ma w planach
takze zagraniczna ekspansje. Oczywiscie jest to takze kluczowa informacja z punktu
widzenia inwestoréw, dla ktdrych wyjscie na rynki inne niz polski jest podstawowym
miernikiem potencjatu do rozwoju biznesu prowadzonego przez startup. Zagraniczna
ekspansja jest zatem waznym etapem skalowania biznesu.

Mamy juz wiele przyktadéw na to, ze rowniez w Polsce mozna stworzy¢ startup
podbijajacy miedzynarodowe rynki. Sukcesy takich firm jak Booksy, DocPlanner, czy
Brainly staty sie swego rodzaju benchmarkiem dla wielu rodzimych zatozycieli.

W badaniu przeprowadzonym przez Fundacje Startup Poland w ubiegtym roku az
78 proc. zatozycieli planowato wejs¢ ze swoim biznesem na zagraniczne rynki w ciggu
kolejnych 12 miesiecy.

e Na pierwszym miejscu wsréd najczesciej rozwazanych kierunkéw znajdowat sie
rynek unijny —az 85 proc. ankietowanych wskazato takg odpowiedz.

o Drugi priorytetowy kierunek to Stany Zjednoczone i Kanada — o wejsciu na te dwa
ogromne i kluczowe z punktu widzenia rozwoju biznesu rynki myslata ponad potowa
startupoéw (53 proc.).

o Trzecie miejsce zajety rynki innych niz unijne krajow europejskich, np. Ukraina,
Biatorus, czes¢ panstw batkanskich czy Norwegia.



Czy planujecie wej$¢ na nowe rynki zagraniczne w ciggu 12 miesiecy?

22%

Nie

Z dzisiejszej perspektywy ubiegtoroczny optymizm moze wydawac sie nadmierny.
Wojnazanaszgwschodniggranica, kryzysenergetyczny czy inflacyjny mogty skutecznie
ochtodzi¢ entuzjazm do ekspansji, zarowno samych startupodw, jak i finansujacych
taki krok inwestorow. Pojawiaja sie jednak rowniez gtosy mowigce, ze obecna sytuacja
moze wrecz dopingowac startupy do poszukiwania klientéw poza Polska. Moga one
liczy¢ na szanse, jaka wydaje sie widoczna juz gorsza kondycja startupow, np. na rynku
amerykanskim.

Faktem jest, ze Polska, jak i caty region CEE traktowana jest przez miedzynarodowy
kapitat ostrozniej niz przed 24 |lutego br. Dziatania wojenne prowadzone tak blisko
naszych granic odbijaja sie np. na kondycji naszej waluty — ztotdwka dawno nie byta
tak staba jak dzis. To takze ma wptyw na kondycje polskich startupow, ktdre czesto
zarabiajg w ztotowkach, a koszty ich dziatalnosci réwnoczesnie rozliczane sg w walutach
obcych, np. w dolarach lub euro. Jesli dodamy do tego opisane we wczesniejszym
rozdziale pozostate czarne tabedzie — zmiany zwigzane z Polskim tadem, inflacje,
rosngce koszty energii — moze to zdopingowac rodzime startupy nie tylko do szukania
nowych rynkow zbytu dla swoich ustug lub produktow, ale wrecz przenoszenia swoich
siedzib i centréw operacyjnych w inne rejony Swiata, w ktérych samo prowadzenie
dziatalnosci jest prostsze, a wojna w Ukrainie ma mniejsze znaczenie dla lokalnego
rynku. W badaniu przeprowadzonym przez Fundacje Startup Poland founderzy
zostali poproszeni o odpowiedz na pytanie, czy rozwazaja przeniesienie swojego
biznesu na state poza Polske, co oznaczatoby réowniez wyprowadzke swojej siedziby
do innego kraju. Okazuje sie, ze niemal potowa z nich mysli o takim kroku (48 proc.).
To bardzo niepokojacy wskaznik tego, jaka jest obecnie ocena komfortu prowadzenia
dziatalnosci przez startupy w naszym kraju. W kolejnym kroku respondenci zostali
zapytani o przyczyny takiej postawy.



Czy rozwazacie wyprowadzenie na state swojego biznesu z Polski/
przeniesienie siedziby poza Polske?

53%

Nie

47%

Tak

Zdecydowana wiekszos¢ planuje przeniesc firme do innego kraju ze wzgledow stricte
biznesowych. Wydaje sie zatem, ze oceniajg, iz taki krok przyczyni sie do zwiekszenia
ich potencjatu do zagranicznej ekspansji, znalezienia i zatrudnienia najlepszych
talentow czy zwiekszenia tatwosci skalowania biznesu. Druga najczesciej wskazywana
przyczyna sa trudnosci zwigzane z wprowadzonym przez rzad, a nastepnie
wielokrotnie zmienianym Polskim tadem. Okazuje sie, ze program wptynat znaczaco
na destabilizacje biznesu, spowodowat niepewnosc i pogtebit chaos w wielu obszarach
dziatalnosci firm, w tym réwniez startupow.

Wojna w Ukrainie i potencjalne zagrozenia wynikajace z geograficznego potozenia
naszego kraju powoduje che¢ wyprowadzenia sie za granice u co dziesigtego startupu
(10 proc.). Inne przyczyny wskazywane przez ankietowanych to m.in.: lepsze regulacje
prawne za granica, zbyt skomplikowany system podatkowy, nadmierna biurokracja,
niedojrzatos¢ rodzimego rynku kapitatowego, brak stabilnosci gospodarczo-
-ekonomicznej czy niekorzystna sytuacja polityczna.

Dlaczego planujesz przenies¢ biznes z Polski?

Ze wzgledu na trudnosci zwigzane z Polski tadem | NN 47%

Ze wzgledu na wojne w Ukrainie i potencjalne zagrozenia [l 1%

Ze wzgledoéw stricte biznesowych [N 78%
Z innego powodu [ 19%
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PODSUMOWANIE

¢ W ubiegtym roku az 78 proc. founderéw planowato wejs¢ ze swoim biznesem
na zagraniczne rynki w ciggu kolejnych 12 miesiecy.

o Blisko potowa krajowych startupéw rozwaza przeniesienie swojego biznesu
na state poza Polske, co oznaczatoby réwniez wyprowadzke siedziby
do innego kraju. Zdecydowana wiekszos¢ planuje przeniesé firme do innego
kraju ze wzgledéw stricte biznesowych. Druga najczesciej wskazywana
przyczyna s3 trudnosci zwigzane z wprowadzonym przez rzad, a nastepnie
wielokrotnie zmienianym Polskim tadem.
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Wcigz obserwujemy, ze znaczna wiekszos¢ polskich startupéw na wczesnym etapie
skupia sie na lokalnym rynku. Poza bliskoscig rynku, ktéra umozliwia tatwiejsze
nawigowanie przez rezim podatkowy i prawny, szybsze zrozumienie lub identyfikacje
potrzeby na dany produkt, Polska jest jednoczesnie jedna z wiekszych gospodarek
w Europie, co buduje pewien komfort wzgledem wielkosci rynku i potencjatu wzrostu
firmy w krotkim terminie. Tworzy to jednak pewna putapke dla zatozycieli spotek
technologicznych. Polska jest na tyle atrakcyjna, ze staje sie pierwszym rynkiem zbytu
lokalnych startupodw, ale jednoczesnie w znakomitej wiekszosci branz nie pozwala
na osiggniecie wielkosci firmy, ktdrej szukaja inwestorzy VC czyli unicornow (spotek
wycenianych na ponad 1 mld EUR).

W przypadku naszych sasiadow z Ukrainy czy Litwy bardzo wyraznie widac,
ze ze wzgledu na bardzo ograniczonag chtonnosc¢ lokalnego rynku startupy musza
rzucic¢ sie prawie natychmiast na gteboka wode ekspansji miedzynarodowej, zeby
przetrwac i by¢ atrakcyjnymi dla rynku VC. Znaczna liczba mtodych firm z Ukrainy
rejestruje swoje podmioty bardzo wczesnie w Delaware i tam tez szuka klientéw
omijajac wogole europejskirynek. Oczywiscie jest to rowniez zwigzane m.in.zmocniej
operujaca diasporag ukrainska, ktéra utatwia rozwdj biznesu w USA. W Polskim
ekosystemie nie ma ani tak dobrze oddolnie dziatajacej diaspory (zapewne gtéwnie
przez wzgledy kulturowe), ani zadnego ciata, ktére by efektywnie animowato taka
spotecznosc.

Taka sie¢ oséb nie tylko pozwala zrozumiec to, co na pierwszy rzut egzotyczne dla
polskiego przedsiebiorcy technologicznego (rejestracja firmy, zobowigzania wobec
regulatora, niuanse formalne), ale réwniez lokalny kontekst, nabrac¢ perspektywy
na swoj model biznesowy, trakcje, finansowanie i tym podobne. Jest to szczegdlnie
wazne w przypadku, kiedy nie produkujemy seryjnie globalnych czy nawet
regionalnych sukceséw technologicznych, gdzie know-how zbudowany przy rozwoju
tych spoétek procentuje dla catego ekosystemu tak, jak w przypadku Skype w Estonii,
Vinted na Litwie, Uipath w Rumunii i innych.

Michat Mroczkowski
Principal
w Market One Capital
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Od poczatku budujemy Omnipack z zatozeniem, ze ma to by¢ firma co najmnigj
paneuropejska. Rynkiem, na ktérym dziatamy jest nie tylko Polska, ale wtasnie cata
Europa, a nawet sSwiat. Ekspansja zagraniczna jest po prostu wpisana w nasze DNA.

Dzisiaj rynki zagraniczne stanowiag ok. %5 naszego biznesu i to wtasnie w segmencie
.international” odnotowujemy najwieksze wzrosty — srednio 4 razy rok do roku. Wielka
Brytania to zrédto az 40 proc. naszych przychodéw. Pracujemy tez z klientami z USA,
Skandynawii i Niemiec. Polska jest jednym z tych rynkéw (od dawna nie najwiekszym),
ale jednoczesnie hubem, z ktdrego realizujemy dziatalnos¢ zagraniczna. To tutaj
mamy dostep do wykwalifikowanych pracownikow, to tutaj budujemy nasza
technologie, zachowujac przewage kosztowa nad podmiotami, ktére utrzymuja
globalne struktury. Tym wszystkim, co robimy, chcemy pokaza¢, ze Polak potrafi.
Jestesmy w stanie budowac miedzynarodowy biznes z Polski i do tego samego
zachecamy naszych klientéw i wspieramy ich w tym procesie na kazdym etapie.

W takim kraju jak Polska tatwo jest wpas¢ w putapke sredniego rynku — na tyle duzego
i dojrzatego, zeby sie rozwinac, a jednoczesnie za matego, zeby osiagnac¢ naprawde
duza skale. Tymczasem nie ma powodu, aby ograniczac sie tylko do Polski. Jako firma
oferujgca ustugi logistyczne dla segmentu e-commerce, wiemy, ze wejscie na nowe
rynki to nie jest biznesowa rewolucja, a po prostu kolejny naturalny krok, w ktérym
np. partner logistyczny moze nas skutecznie wesprze¢. W Omnipack dysponujemy
odpowiednia infrastruktura, realizujemy zamowienia do ponad 40 krajéw, mamy
wprowadzone integracje z wiekszoscig marketplace’dow. Merchant, ktéry wepnie sie
w te siec, zyskuje dystrybucje na cata Europe. Z jednej strony oznacza to ogromny
potencjat wzrostu i dostep do tak rozwinietych rynkdw, jak chociazby niemiecki.
Z drugiej jednak strony, to takze zadbanie o bezpieczenstwo biznesu. Nie jest bowiem
tajemnicy, ze firmy sprzedajace tylko na jednym rynku sg znacznie bardziej podatne
na lokalne szoki, czego przyktad widzieliSmy chociazby w trakcie wojny w Ukrainie.

Majac wiele lat doswiadczenia w biznesie, wierze, ze tzw. ,global mindset” mozna
i warto w sobie pielegnowac. Najlepiej jednak mie¢ go od poczatku i budowac firme
od razu z mysla o duzej skali.

Tomek Kasperski
Founder & CEO
Omnipack
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Kazdy biznes rzadzi sie swoimi prawami i nie ma rozwigzan ,one size fits all”. Polski
rynek jest na tyle duzy, zeby osiggnac sensowna skale, wiec wielu polskich founderéw
skupia sie na rodzimym rynku. Dla tych z globalng wizja i celem szybkiego skalowania,
Polska jest zdecydowanie za matym rynkiem ito jest wazny powdd ekspansjiza granice.
Nie jest to ucieczka, ale pragmatyzm w kwestii finansowania i talentu.

Pomimo bardzo szybko rozwijajacego sie rynku funduszy VC w Polsce, nadal
brakuje pieniedzy na firmy, szczegdlnie w poczatkowym stadium. Polskie fundusze
VC skupiajg sie na absolutnych ,wygranych”, gdzie czesto jest pewny wzrost
i monetyzacja (czyli podstawy kalkulacyjne do inwestycji), szczegdlnie na sektorach,
w ktoérych cykl biznesowy jest krétszy | mozna zobaczy¢ szybsze efekty (np fintech,
e-commerce). Scena aniotdw biznesu w Polsce jest nadal bardzo mata. Brakuje
inicjatyw, gdzie ,friends & family” mogliby zainwestowac efektywnie (przyktad
programu SEIS/EIS w Wielkiej Brytanii, gdzie osoby inwestujace do 250 tys. GBP moga
dostac 50 proc. kwoty z podatkdw a potem O proc. podatku od wzrostu kapitatowego
po trzech latach). Na pézniejszym stadium rozwoju (seria A/B/C) najwiecej funduszy
jest w Europie Zachodniej (np. Londyn) i Stanach Zjednoczonych (San Francisco).
Ekspansja za granice jest kluczowa, zeby mie¢ ekosystem inwestycyjny blisko
siebie. Oczywiscie wiele firm w Polsce ma dobre kontakty z funduszami na catym
Swiecie, poprzez Polskie ,early stage VC". Wiele funduszy chce mie¢ przekonanie
o globalnych ambicjach danej firmy, zanim zainwestuje.

Myslac o prawdziwie globalnej misji dla startupu, trzeba miec zréznicowane talenty
pracownicze, zeby wspiera¢ innowacje i dobrze wykorzystywa¢ umiegjetnosci.
Polska coraz bardziej otwiera sie na rynek sSwiatowy, ale zeby zbudowac
miedzynarodowy zespot trzeba wyjechac¢ do bardziej zréznicowanej metropolii
(np. Londyn, Berlin, Boston). Oczywiscie wiele rzeczy mozna zatatwi¢ zdalnie.
W Polsce mamy swietnych technologdw i naukowcoéw. Niestety, brakuje
sprzedawcow i product managerdéw. Potrzeba ludzi z bogatym doswiadczeniem,
jezykami i specjalistycznymi umiejetnosciami. Dlatego trzeba wyjs¢ poza Polske.
Wiele startupdw ma biura w Polsce (przyktadowo, Trustedoctor/Further Group
ma biuro technologiczne w Poznaniu, ale gtéwne biuro w Madrycie, z mniejsza
siedzibg w Londynie).

tukasz Rzeczkowski
Zatozyciel Trustedoctor
(Grupa Further)




Jak zmienia sie

w ostatnim czasie
zainteresowanie
rynklem polsklm
wsrod inwestorow
zagranicznych?




Wybuch wojny w Ukrainie w potaczeniu z inflacja powyzej sredniej europejskigj
oraz poszerzajaca sie polityka socjalng moga sugerowad, ze Polska przestaje
by¢ atrakcyjnym miejscem dla zagranicznych inwestoréw. Jednakze dzisiejsza
gospodarka sSwiatowa jest elastyczna i pomimo krétkoterminowych szokow
zwigzanych z niespodziewanymi wydarzeniami, szybko wraca do fundamentalnych
danych. A te nadal przemawiaja na korzys¢ Polski — cztonkostwo w NATO i UE, jakos¢
i cena swiadczonych ustug, zaawansowany sektor IT, bliskos¢ zachodnich rynkéw
zbytu oraz atrakcyjny system zachet inwestycyjnych przyczynity sie do wzrostu
zaangazowania inwestoréw zagranicznych na GPW w | pdtroczu 2022 r. w poréwnaniu
do zesztego roku.

Polskie startupy moga liczy¢ na wsparcie zagranicznych inwestoréw, jednak gtéwna
bariera pozostaje brak spetnienia miedzynarodowych kryteriow biznesowych, a nie
negatywna sytuacja polityczno-ekonomiczna. Zalicza sie do nich projektowanie
modelu biznesowego z globalng perspektywa juz na najwczesniejszym etapie, gdzie
czesto widzimy zadowolenie sie founderdw jedynie wizjg lokalna. Jako warszawskie
biuro nowojorskiego funduszu ffVC, jestesmy szczegdlnie wyczuleni na planowanie
zagranicznej ekspansji, co najczesciej dostrzegamy w polskich founderach, ktorzy
doswiadczyli zycia lub studiowania poza granicami kraju.

Warszawskie biuro ffVC, nowy fundusz 500 Emerging Europe bedacy czescia
amerykanskiej spotki czy kolejne miedzynarodowe srodki pozyskane przez czeskie
Credo Ventures udowadniajg, ze globalni inwestorzy dostrzegaja potencjat Polski
oraz regionu CEE jesli chodzi o inwestycje technologiczne na wczesnym etapie.
W ciggu ostatnich 3 lat ponad 100 zagranicznych funduszy brato udziat w rundach
finansowania VC polskich spdtek i uwazamy, ze bedzie ich coraz wiecej. W ostatnim
miesigcu dokonalismy inwestycji w Trusted Twin, ktéra opierata sie na kilku
zagranicznych inwestorach, w tym Presto Ventures (Czechy) i Startup Wise Guys
(Estonia).

Aktualnie mamy w Polsce mocny fundament do przyciggania zagranicznych
inwestorow oraz ich rosnaca obecnosé, jednak kluczem do wykorzystania naszego
potencjatu jest globalizacja mentalnosci founderdw od najwczesniejszego etapu.
Wierzymy, ze chaos geopolityczny nie odwrdci uwagi przedsiebiorcéw od budowania
miedzynarodowej skalowalnosci, bo co by byto z Robertem Lewandowskim, gdyby
marzyt tylko o polskiej Ekstraklasie.

Szymon Pawica
Analyst
ff Venture Capital
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Wsrdéd barier wskazanych przez startupy jako kluczowe w ich rozwoju na pierwszym
miejscu sg wysokie koszty zatrudniania pracownikéw (dla 50 proc. ankietowanych).
Catkowity koszt zatrudnienia pracownika obejmuje nie tylko pensje wraz z podatkiem
brutto, ale tez dodatkowo takie Swiadczenia jak sktadka emerytalna czy rentowa.
Wprawdzie koszty zatrudnienia w Polsce nalezg do jednych z nizszych w Europie, ich
wysokos¢ bardzo dynamicznie i wyraznie wzrasta, co powoduje, ze pod wzgledem
tempa wzrostu kosztéw pracy znajdujemy sie w unijnej czotéwce. Problemem jaki
wytania sie podczas analizy kosztéw pracy w Polsce jest nieprzewidywalnos¢ zmian
prawnych wptywajacych na nie, a takze szybkie zmiany przepisow decydujacych
o0 wysokosci wynagrodzen zatrudnianych w Polsce pracownikow.

Polski tad, ktéry obowiagzuje od poczatku tego roku jest jedna z najwiekszych reform
polskiego prawa podatkowego - jego wejscie w zycie pozbawito pracownikéow
prawa odliczenia sktadki zdrowotnej, zmienito sposéb odliczenia ulg podatkowych
i podwyzszyto kwote wolng od podatku. Polskitad po kilku miesigcach obowigzywania
zostat znowelizowany, a niejasnos¢ wielu jego rozwigzan w ocenie ekspertow
podatkowych daje niepewnos¢ co do wysokosci netto wynagrodzenia dla pracownika.
Jak raportuja zaréwno startupy, jak i korporacje, jest to istotna bariera w scigganiu
talentéw do firm.

Druga najistotniejsza dla startupdw bariera w rozwoju to pozyskanie finansowania
(42 proc. ankietowanych). Postulaty zwigzane z finansowaniem nie wynikaja z braku
dostepu do publicznych funduszy, a raczej z utrudnien w pozyskiwaniu grantow.

Wskazane przez 27 proc. ankietowanych trudnosci zwigzane z ekspansjg zagraniczna
sg stosunkowa nowa dana w naszym raporcie. Swiadczy¢ to moze o podejmowanych
coraz $Smielej przez polskie startupy prdobach wejscia na rynki zagraniczne.
Mamy nadzieje, ze w pokonywaniu trudnosci zwigzanych z ekspansja zagraniczna
pomoze nowy projekt Fundacji Startup Poland pod nazwa ,International Startup
Desk”. Jest to platforma edukacyjna i networkingowa dedykowana dla startupéw
z globalnymi ambicjami, ktérej celem jest wsparcie w ekspansji poprzez dzielenie
sie wiedzg, kontakty z ekspertami i innymi startupami, ktdére sg obecne na rynkach
zagranicznych albo planuja na nie wejsc.




Czeste zmiany przepisdw — nie tylko podatkowych — to bariera w rozwoju zdaniem
21 proc. ankietowanych. Stabilnos¢ regulacyjna i mozliwos¢ dziatania
na wypracowywanych zasadach s3 kluczowym elementem decydujacym
o inwestowaniu w danym kraju i komforcie prowadzenia dziatalnosci biznesowej.
Dla startupoéw stabilnosc regulacyjna ma podwdjne znaczenie — z jednej strony wptywa
na obecnos¢ w Polsce funduszy inwestycyjnych i korporacji czesto finansujacych ich
dziatalnos¢ na réznych etapach rozwoju, z drugiej jest czynnikiem determinujacym
rozwdj startupdéw w Polsce. Proces stanowienia prawa powinien by¢ przejrzysty
i umozliwiac¢ uczestniczenie w nim kazdego zainteresowanego podmiotu.

Niezwykle wazng kwestig jest, aby decydenci dokonywali zmian w prawie w sposob
przewidywalny i by przepisy powstawaty po konsultacjach z partnerami spotecznymi,
Z poszanowaniem gtosu wszystkich stron, z odpowiednio dtugim vacatio legis,
co pozwala przygotowac sie do wprowadzanych zmian. Konsultacje projektow aktow
prawnych pozwalaja na wskazanie potencjalnych problemdw i wypracowanie jak
najlepszych rozwigzan. Mamy nadzieje, ze sektor publiczny bedzie korzystat z jak
najszerszej formy wspdtpracy ze startupami.

Interesujacy jest fakt, ze relatywnie duzo startupéw demonstruje trudnosci
W uczestniczeniu w przetargach publicznych. Od poczatku 2021 r. obowigzuje nowe
Prawo Zamowien Publicznych, ktére wprowadza wiele pozytywnych rozwigzan dla
matych i srednich przedsiebiorstw, a takze innowacyjnych, nowoczesnych produktéw
i ustug, a w rezultacie moze by¢ szansa dla startupéw na sprzedaz innowacyjnych
produktéw i ustug. Nowe prawo wprowadzito istotne dla startupdw zmiany,
w szczegolnosci: obnizenie optat sgdowych od skarg w postepowaniu odwotawczym
W postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego, (co ma szanse zapewnic
wieksza dostepnosc¢ korzystania ze skargi na orzeczenie Krajowej Izby Odwotawczej),
nowy prog dla zamowien publicznych, petnag elektronizacje zamoéwien, czy
umozliwienie Rzecznikowi Matych i Srednich Przedsiebiorcéw wniesienie odwotania
w imieniu wykonawcoéw-startupow w zakresie zamowien publicznych.

Prawdopodobnie ocena startupéw dotyczaca trudnosci zwigzanych z przetargami
publicznymi i niekorzystanie z rozwigzan, jakie dajg aktualnie obowigzujace przepisy,
wynika nadal z nieadekwatnosci produktu danego startupu do przedmiotu
zamaowienia, czasochtonnosci postepowan, braku informacji na temat odbywajacych
sie przetargow, a takze braku ogdlnej wiedzy merytorycznej na temat uczestniczenia
W przetargach

Wyniki ankiety pokazuja, ze 8 proc. respondentéw nie wskazuje na istnienie barier
prawnych utrudniajacych rozwdj biznesu, jednak w naszej ocenie bariery, o ktére
pytalismy (m.in. trudnosci z ekspansjg zagraniczng, niewystarczajgace zachety
inwestycyjne, biurokracja, przetargi publiczne, koszty zatrudnienia pracownikéw)
dotycza wszystkich startupow dziatajagcych w Polsce. Startupy, ktore skupiajg sie
na rozwoju, przewaznie maja mniej czasu na mMonitorowanie otoczenia prawnego
i instytucjonalnego.



Bariery prawne wplywajace na dziatalnos¢ biznesowa czesto utrudniaja
funkcjonowanie zaréwno startupow, jak i duzych korporacji wptywajac negatywnie
na caly ekosystem startupowy i innowacyjny. Mimo wielu pozytywnych zmian
w przepisach dotyczacych matych isrednich przedsiebiorcow wiekszos¢ barier
istnieje od wielu lat. Brak zadowolenia startupdw z funkcjonowania srodowiska
prawnego moze skutkowa¢ zamknieciem dziatalnosci, ograniczeniem wzrostu
biznesu albo przeniesieniem firmy do innego kraju. To wyrazny apel do likwidacji
nieprzyjaznych przedsiebiorcom przepiséw (zwiaszcza tych, ktére nadmiernie
biurokratyzuja nasze codzienne dziatanie i niepotrzebnie zwiekszaja koszty
zatrudnienia) oraz do zmian praktyk w sektorze publicznym (wydtuzajace sie
procedury i brak mozliwosci sprawnego wprowadzenia nowej legislacji).

Podsumowanie analizy wskazanych w tym roku przez startupy barier regulacyjnych,
sprowadza sie do podnoszonego wielokrotnie przez Fundacje Startup Poland apelu
o0 proste procedury i przewidywalne przepisy — jest to konieczne jesli Polska chce
zatrzymac na rynku swoje startupy i zacheci¢ zagraniczne do dziatalnosci na jej
obszarze.

Marta Pawlak
Head of Legal & Public Policy Advisor
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Metodologia

Raport ,Polskie Startupy” zostat opracowany po raz 6smy. Poprzednie edycje
dostepne sg do pobrania na stronie www.startuppoland.org. Z kazdym kolejnym
wydaniem docieramy do coraz wiekszej liczby startupdw, co ttumaczy¢ mozna
zwiekszeniem rozpoznawalnosci raportu, rosngca swiadomoscig wsrod founderow,
ktérzy chetniej dziela sie informacjami o swoich spodtkach, czy zapotrzebowaniem
rynku na tego typu dane.

Na potrzeby stworzenia niniejszego raportu zostata przygotowana, a nastepnie
przeprowadzona internetowa ankieta za pomoca narzedzia Surveylab. Raport
z wynikami ankiety byt tworzony automatycznie, w czasie rzeczywistym. Badanie
przeprowadzone zostato w okresie lipiec-sierpien 2022 r. Zamkniecie ankiety
i pobranie raportu z badania nastapito 31 sierpnia 2022 r.

Udato nam sie dotrze¢ do 2171 opiniodawcow. Wsréd ankietowanych zdecydowang
wiekszosc stanowilifounderzy startupdw,ale udziatwankiecie bralitakze zarzadzajacy
startupami oraz pracownicy, cho¢ w znaczaco mniejszej liczbie.

Dobdr ankietowanych podmiotéw byt losowy, bez wskazania na preferowane cechy
startupu, takie jak branza, faza rozwoju, skala biznesu, wielkos¢ firmy, czy liczba
zatrudnionych. Odpowiedzi udzielone przez podmioty funkcjonujace na rynku dtuzej
niz 10 lat nie byty uwzgledniane. Przyjeta w metodologii badania definicja startupu
zaliczata do ich grona wytacznie podmioty z rynkowym stazem nieprzekraczajacym
dekady.

Przypisy
www.medium.com/blog-transparent-data/polskie-firmy-2021-raport-340fd0954163

2www.news.crunchbase.com/venture/european-startup-funding-drops-g2-2022-
monthly-recap/
3Transakcje na polskim rynku VC w Q3 2022 (pfrventures.pl)
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