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Abstrakt. Startupy to nowo powstate przedsiebiorstwa, ktére szukajg szansy na
dalszy rozwoj. W Polsce ksztattuja sie wcigz nowe i traktuje sie je jako ,zalgzek”
polskiej przedsiebiorczosci, pracowitosci czy tez niezaleznosci. Kluczem do inno-
wacyjnej gospodarki sg wtasnie startupy. Nowe przedsiebiorstwo moze powstac
pod warunkiem posiadania odpowiedniej wielkosci sSrodkéw finansowych. Star-
tupy maja wiele mozliwosci pozyskiwania kapitatu i korzystania z wielu Zrodet
finansowania. Wybér wia$ciwego zalezy od wielu czynnikéw, ale ostatecznie jest
to indywidualna decyzja wtascicieli przedsiebiorstwa.

Stowa kluczowe: startup, przedsiebiorstwa, finansowanie startupdw, zrodta fi-
nansowania przedsiebiorstw

WSTEP

Dziatalno$¢ przedsiebiorstw ma znaczny wptyw na gospodarke. Jest ona coraz
cze$ciej uzalezniona od rozwoju tychze organizacji oraz od efektywnego prowa-
dzenia dziatalnos$ci. Aby nowe przedsiebiorstwa mogly powsta¢, a te, ktére juz
dziataja, mogty zrobi¢ ,krok na przéd”, potrzebne jest konkretne Zrddto finan-
sowania. W aktualnym Swiecie gospodarczym kazde przedsiebiorstwo, aby moc
funkcjonowa¢ oraz wypracowa¢ mocng i trwata pozycje rynkowa, musi mie¢ pew-
na podstawe gwarantujaca rozwdj. Z catg pewnoscia do tego ,fundamentu” nalezy
zaliczy¢ srodki finansowe. Uwzgledniajac ich duze znaczenie w osigganiu sukcesu
biznesowego, niezwykle zasadne wydaje sie ciggte monitorowanie i badanie tego
zagadnienia.
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Celem pracy jest zatem analiza finansowych oraz pozafinansowych form
wsparcia przedsiebiorstw typu startup w Polsce w latach 2015-2016. W czeSci
teoretycznej scharakteryzowano startupy oraz finansowe i pozafinansowe form
ich wsparcia. W cze$ci empirycznej dokonano analizy statystycznej danych
otrzymanych w wyniku badan wtérnych przeprowadzonych przez Fundacje
Startup Poland w latach 2015-2016 i zaprezentowanych w dwéch raportach
»Polskie startupy”.

CHARAKTERYSTYKA PRZEDSIEBIORSTW TYPU STARTUP

Termin startup wykorzystywany jest zaledwie od kilku lat i przez to m.in. nie ma
formalnej definicji [Andrulonis 2015]. Nalezy jednak przytoczy¢ kilka wyjasnien
tego pojecia. Eric Ries, tworca koncepcji startupéw oraz autor poradnika ,Metoda
Lean Startup”, podaje w nim nastepujgce ttumaczenie: ,Startup to ludzka instytucja
stworzona z my$la o budowaniu nowych produktéw lub ustug w warunkach skraj-
nej niepewnosci”. Mozna to rozumiec jako tworzenie przedsiebiorstwa zarzgdzane-
go przez zespot ludzi, takiego, ktére bytoby innowacyjne, cho¢ bez gwarancji powo-
dzenia [Ries 2011]. Definicja zaproponowana przez Riesa zostata odtworzona na
dwuwymiarowym uktadzie wspo6trzednych przedstawionym na rysunku 1.

Dazenie do szybkiego wzrostu bazujacego
na skalowaniu
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RYSUNEK 1. Umiejscowienie startupu na mapie ryzyka i skali przedsiewzie¢ biznesowych

Zrédto: Deloitte Polska 2016.
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Startupy traktuje sie jako pewnego rodzaju eksperymenty. Tworzac je, nalezy
nastawic sie na ciggte poszukiwanie w warunkach nieustajgcych zmian ekono-
micznych. Celem startupow jest znalezienie takiego modelu biznesowego, ktéry
sprzyjalby osiagnieciu stabilnego i systematycznego dochodu.

Normalne przedsiebiorstwa maja wypracowany staty sposéb na zarabianie
pieniedzy. Startupy zas muszg caty czas go poszukiwac. Podobna sytuacja ksztat-
tuje sie w modelu biznesowym, poniewaz zwykte przedsiebiorstwa caty czas
realizujg obrany model. Startupy natomiast napotykaja na wiele niepowodzen
w trakcie ksztattowania takiego modelu [Szymanski 2014].

Blank definiuje startupy jako: ,organizacje stworzone w celu poszukiwania
powtarzalnego i skalowalnego modelu biznesowego”. Blank zwrdcit szczegblng
uwage na okreslenie celu tworzenia startupu. Jego zdaniem ma by¢ nim osiggnie-
cie regulowanego modelu biznesowego, ktéry bedzie pozwalat na zdobywanie
kolejnych rynkéw i rozwdj przedsiebiorstwa [Blank 2010].

CHARAKTERYSTYKA FINANSOWYCH ORAZ POZAFINANSOWYCH
FORM WSPARCIA STARTUPOW

Przedsiebiorstwa w réznych cyklach swojej dziatalno$ci, zar6wno nowo powstate,
jak ijuz dtugo funkcjonujace, musza pozyskiwa¢ kapitaly na swojg dalszg
dziatalno$¢ oraz rozwdj. Sposéb pozyskiwania sSrodkéw finansowych oraz korzys-
tanie z niefinansowych form wsparcia zalezy gtéwnie od aktualnego etapu roz-
woju organizacji, jej wielkoSci oraz perspektywy jej rozwoju [Waga 2014].

Przedsiebiorstwo, prowadzac swoja dziatalno$¢, wykorzystuje kapitat po-
chodzacy z r6znych zrédet finansowania. Z punktu widzenia Zrédta pochodzenia
kapitatu wyrdéznia sie finansowanie wewnetrzne i zewnetrzne. Finansowanie we-
wnetrzne okres$lane jest mianem samofinansowania i wystepuje w funkcjonuja-
cym juz podmiocie. Finansowanie zewnetrzne za$ charakteryzuje doptyw $rod-
koéw spoza przedsiebiorstwa.

W momencie powstawania organizacji przedsiebiorcy zazwyczaj finansuja
swoja dziatalno$¢ gospodarcza ze Srodkéw wiasnych. Niekiedy sg one niewystar-
czajacym zrodiem finansowania i dlatego inwestorzy Korzystajg z kapitatéw ob-
cych, takich jak: aniotowie biznesu, venture capital, leasing, faktoring, franchising.

Aniotowie biznesu to podmioty ktére dziatajg w czesSci rynku nieformalnego
nieregulowanego, nieinstytucjonalnego, tzw. private equity. Moga to by¢ osoby
indywidualne lub grupy inwestujace swoje $rodki finansowe w zakup akcji lub
udziatéw przedsiebiorstw posiadajacych duzy potencjat rozwojowy, ale réwno-
czesnie obarczonych duzym ryzykiem [Piekunko-Mantniuk 2014].
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Venture capital to forma finansowania przedsiebiorstw polegajaca na wno-
szeniu kapitalu na ograniczony czas przez inwestoréw zewnetrznych do ma-
tych i $rednich przedsiebiorstw, ktére dysponuja produktem, metoda produkcji
badz ustuga stwarzajaca duze ryzyko niepowodzenia, lecz w przypadku sukcesu
przedsiewziecia zapewniajgcego duzy przyrost warto$ci zainwestowanego kapi-
tatu [Rosa 2008]. Venture capital jest czeS$cig private equity, czyli inwestycji doko-
nywanych we wczesnych fazach rozwoju przedsiebiorstwa i stuzacych jego uru-
chomieniu lub ekspansji. Nalezy pamieta¢, iz obydwa pojecia czesto stosowane s3
zamiennie, przy czym venture capital dotyczy inwestowania mniejszych kwot niz
private equity [Fatat-Kilijanska 2011].

Leasing jest kolejnym Zréditem finansowania przedsiebiorstw. Polega on na
przekazaniu przez leasingodawce srodka trwatego lub wartosci niematerialnej
i prawnej, okreslonej w umowie, w zamian za z géry ustalone czynsze (raty) le-
asingowe [Brezeanu 2011]. Raty ptatne sa najczesciej w odstepach miesiecznych,
cho¢ mogg by¢ ptatne w odstepach kroétszych lub dtuzszych niz 30 dni. Wszystko
zalezy od zapiséw w umowie leasingowej. Okres leasingu jest w duzej czesci regu-
lowany przez prawo, ale tylko jesli chodzi o jego minimalny zakres [Owsiak i Pruch-
nicka-Grabias 2006].

Faktoring polega na nabywaniu przez specjalistyczne instytucje faktoringowe
biezacych, nieprzeterminowanych i niespornych wierzytelnosci od podmiotéow
gospodarczych, ktérym naleznosci te przystuguja z tytutu dostarczanych towa-
réw i ustug. Jest to forma kredytowania naleznosci i jednoczesnie jest operacja
rozliczeniowg polegajaca na inkasowaniu nalezno$ci [Wolak-Tuzimek i in. 2015].

Franchising czesto okre$lany jest jako forma alternatywna finansowania ka-
pitatu wobec leasingu, stanowi bowiem spos6b pozyskania dostepu do rynku,
nowych technologii przez przedsiebiorstwo, ktére nie posiada wystarczajgcych
$rodkéw finansowych, aby utworzy¢ firme o silnej pozycji na rynku [Premner
i Hatch 2001]. Podstawg franchisingu jest umowa, wedtug ktérej w zamian za od-
powiednig optatg mozna uzyska¢ prawo do utworzenia i prowadzenia przedsie-
biorstwa zgodnie z pomystem, sposobem zarzadzania, wykorzystujac doswiad-
czenie i sprzet franchisingodawcy oraz dziatajac pod jego znakiem firmowym.

Franchising to metoda poszerzania rynkéw zbytu danego rodzaju aktywno-
$ci gospodarczej poprzez ksztaltowanie sieci jednolitych placéwek, ktére pro-
wadza swoja dziatalnos$¢ na terenach oddalonych od siedziby gléwnego orga-
nizatora. Wszystkie punkty danej sieci powierzane sg osobom trzecim [Wolak-
-Tuzimek 2010].

Kolejng formga finansowania jest kredyt bankowy oraz pozyczka. Cho¢ uwaza
sie, ze s3 to tozsame narzedzia, to jednak w pewnym stopniu sie r6znig. Podstawg
udzielenia kredytu jest umowa zawierana miedzy bankiem a kredytobiorca (oso-
ba prywatna, firma, instytucja). W wyniku ustalen bank udostepnia okreslong
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sume pieniedzy kredytobiorcy, zas kredytobiorca przeznacza te $rodki na dany cel
i zobowiazuje sie do ich zwrotu w okreslonym terminie wraz z prowizja i naliczo-
nymi odsetkami. Pozyczka to za$ czynno$¢ polegajgca na oferowaniu okreslonej
sumy pieniedzy pozyczkobiorcy przez osoby fizyczne lub instytucje [Wolak-Tuzi-
mekiin. 2015].

Oprocz opisanych form wsparcia, startupy korzystajg takze z wielu innych.
Naleza do nich: akceleratory, inkubatory przedsiebiorczo$ci, crowdfunding czy
dotacje (Srodki finansowe) z Unii Europejskiej (UE).

Inkubatory to instytucje, ktére wspierajg przedsiebiorczo$¢, dajac zwykle
znaczny wktad finansowy w zamian za wieksze udziaty w startupie. Inkubatory
oferujg nowo powstatym firmom pomoc o charakterze innowacyjnym. Zazwyczaj
wsparcie to Swiadczone jest w poczatkowej fazie istnienia danych organizacji
i jest uzaleznione od statutu organizacji. Moze trwac od roku do nawet kilku lat.
Inkubatory oferuja m.in.: doradztwo ekonomiczne, prawne czy finansowe, kon-
takty z instytucjami naukowymi i ocena przedsiewzie¢ innowacyjnych, pomoc
w pozyskiwaniu $rodkéw finansowych oraz tworzenie wlasciwego klimatu dla
podejmowania dziatalnosci gospodarczej i realizacji przedsiewzie¢ innowacyj-
nych [Matusiak 2006].

Akceleratory to programy wspierajace biznes w podobny sposéb do inkuba-
toréw przedsiebiorczos$ci. W zamian za niewielkie udziaty w firmie akceleratory
oferujg miejsce do pracy, wsparcie mentoré6w i pomoc w pozyskiwaniu kapitatéw.
Dzieki akceleratorom startupy otrzymuja porady dotyczace aspektéw zwigzanych
z zarzadzaniem podmiotem gospodarczym. Réznig sie od inkubatoréw jedynie
mniejsza liczbg procedur urzedniczych, przez ktére musza przejs¢, oraz atmosfe-
ra podczas spotkan z mentorami, ktdrg mozna poréwnac do przyjacielskie;j.

Jedna z form pozyskiwania sSrodkéw jest takze crowdfunding, czyli finansowa-
nie spotecznosciowe [Grabiec 2015]. W szerszym ujeciu crowdfunding polega na
niemal dowolnej formie gromadzenia $rodkéw finansowych poprzez sie¢ kompu-
terowg. W wezszym ujeciu za$ stanowi proces, w ktérym np. przedsiebiorcy, arty-
$ci czy organizacje pozarzadowe zbierajg $srodki finansowe na potrzeby réznych
przedsiewzie¢, projektéw lub organizacji, bazujac na wsparciu wielu oséb, ktére
wspdlnie przeznaczajg pienigdze na dane inwestycje badZ sami w nie inwestuja
[Dziuba 2012]. Zdarza sie réwniez, Ze w zamian za obietnice podarowania rézno-
rodnych gadzetéw, prezentdw czy tez pierwszej wersji opracowanego produktu
startupy otrzymujg od inwestoréw $rodki finansowe [Grabiec 2015].

Finansowych oraz niefinansowych form wsparcia przedsiebiorstw jest wiele.
Ciezko jest stwierdzi¢, ktora z nich jest najkorzystniejsza. To juz stanowi indy-
widualng sprawe kazdej organizacji i jest uzaleznione réwniez od wewnetrznej
analizy czynnikéw rozwoju firmy oraz od otoczenia zewnetrznego.
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FORMY FINANSOWEGO ORAZ POZAFINANSOWEGO WSPARCIA
STARTUPOW W POLSCE - WYNIKI BADAN

»Polskie startupy 2016” to raport z badan przeprowadzonych przez Fundacje Start-
up Poland w 2016 roku (od 4 lipca do 15 sierpnia) wsréd 692 podmiotéw w Polsce.
Metodg badan byt kwestionariusz ankietowy, ktéry wystano dwukrotnie w wiado-
mosci e-mail do 2677 startupdw znajdujacych sie w bazie. Z cze$cig nawigzano za$
kontakt telefoniczny. ,Polskie startupy 2015” to raport z badan przeprowadzonych
przez Fundacje Startup Poland w 2015 roku (od 10 czerwca do 15 wrze$nia) wsréd
423 podmiotéw w Polsce. Metoda badan byt kwestionariusz ankietowy, ktory zo-
stat wystany dwukrotnie w wiadomosci e-mail do 2432 startup6w znajdujacych sie
w bazie. Z cze$cig nawigzano takze kontakt telefoniczny.

Wyniki analizy startupéw wskazuja na to, ze zaréwno w 2015 roku, jak
iw 2016 roku zrédtem kapitatu w startupach byty srodki wtasne (odpowiednio
591 79%). Dotacje z UE byty druga forma finansowania dziatalno$ci w obydwu
badanych okresach. W przypadku korzystania z venture capital mozna zaobser-
wowac wzrost liczby podmiotéw Kkorzystajacych z tej wlasnie formy finansowa-
nia (z 18% w 2015 roku do 22% w 2016 roku). Odwrotna sytuacja wystapita
w przypadku aniotéw biznesu. Poréwnujac dwa badane okresy, liczba podmiotéw
korzystajgcych z tego Zrédia finansowania zmniejszyta sie (z 20 do 17%). Jak wy-
nika z przeprowadzonych badan, Zzrédtem kapitatu w startupach s3 takze kredyty
i pozyczki zaciggniete w bankach. W 2015 roku z tej formy dziatalno$ci skorzysta-
o niewiele, bo 8% badanych podmiotéw. W 2016 roku liczba ta zmniejszyta sie
do 6% respondentow. Interesujgcy aspekt stanowiag nowe zrédta kapitatu w star-
tupach, ktore pojawity sie w ankiecie w 2016 roku, a ktérych do wyboru nie mieli
ankietowani uczestniczacy w badanie rok wcze$niej. Nalezy do nich akcelerator,
z ktérego skorzystato 7% podmiotéw, oraz strategiczny inwestor branzowy, z kté-

rego skorzystato 6% podmiotéw (rysunek 2).
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RYSUNEK 2. Zrédta kapitatu w startupach w latach 2015-2016 (wielokrotny wybér)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Startup Poland [2016].
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Pytanie dotyczace zewnetrznych zrédel finansowania, ktére respondenci
zamierzaja pozyska¢ w ciggu najblizszych sze$ciu miesiecy pojawito sie dopie-
ro w ankiecie skonstruowanej w 2016 roku. Wyniki zaprezentowane w raporcie
wskazujg na to, iz na pierwszym miejscu uplasowaty sie fundusze venture capital.
A7 59% ankietowanych wskazato wtasnie te forme finansowania. Niewiele mniej
otrzymaly dotacje z UE (56%). Na trzecim miejscu znaleZli sie aniotowie biznesu
(35%). Z kolei 10% przedsiebiorcéw zapowiedziato, ze bedg korzystali z takiej
formy wsparcia jak kredyt bankowy. Jezeli chodzi o crowdfunding, to mimo ze ma
znikomy udziat w finansowaniu przebadanych startupéw to 11% respondentéw
zadeklarowato, ze bedzie starac sie pozyskac srodki z tego Zrédta (rysunek 3).

Venture capital ~ 59%

16%  Inne DotacjezUE  56%
Bank (kredyt) Aniol biznesu ~ 35%
10%
Crowdfunding 11% Akcelerator  18%

RYSUNEK 3. Planowanie pozyskania zewnetrznych Zrdédet finansowania przez startupy
w ciggu najblizszych sze$ciu miesiecy na podstawie badan ankietowych

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Startup Poland [2016].

Nalezy rowniez przeanalizowa¢ niefinansowe $rodki wsparcia, z ktérego ko-
rzystaty startupy w latach 2015 i 2016. Mozna zauwazy¢, ze w 2016 roku wzro-
sta liczba startupdw, ktére skorzystaty z takich form, jak spotkania branzowe
(w 2015 roku byto to 12% podmiotéw, a w 2016 roku juz 41%), udziat w Startup
Weekendzie! (wzrost z 7% w 2015 roku do 32% w 2016 roku) czy udzial w kon-
kursie startupowym (w 2015 roku zadeklarowato 12% podmiotéw, a w 2016 roku
juz 37%). Wzrosto réwniez zainteresowanie mentoringiem, akceleratorem czy
inkubatorem. Nalezy nadmieni¢, iz w 2016 roku, 31% ankietowanych podmio-
tow wskazato réwniez inne formy wsparcia, z ktérych korzystali. W 2015 roku
respondenci nie mieli takiej opcji do wyboru (rysunek 4).

1 Startup Weekend to cykliczna, miedzynarodowa impreza przeznaczona dla otwartych,
kreatywnych oraz przedsiebiorczych ludzi. Jest to trzydniowy zjazd, trwajacy bez prze-
rwy, w czasie ktérego w ciggu 54 godzin skompletowany na miejscu zesp6t, przygotuje fun-
damenty startupu, prototyp ustugi, narzedzia czy serwisu (www.startupweekend.org).
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RYSUNEK 4. Niefinansowe $rodki wsparcia startupow w latach 2015-2016 (wielokrotny
wybor)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Startup Poland [2016].

Podsumowujac wyniki badan wraporcie , Polskie startupy 2015” oraz raporcie
»Polskie startupy 2016” mozna stwierdzi¢, iz na przetomie tych dwéch lat, Zrédta
finansowania wskazane przez badane podmioty diametralnie sie zmienity. Cho¢
przedsiebiorstwa nadal w duzej mierze Korzystajg tylko ze Srodkéw wtasnych, to
jednak coraz chetniej siegaja po takie formy finansowania swojej dziatalnosci, jak:
dotacje unijne, venture capital, aniotowie biznesu czy kredyty bankowe. Co cieka-
we, startupy korzystaja tez z innych form wsparcia. Spotkania branzowe, udziat
w konkursach i imprezach, mentoring czy akcelerator to tylko niektore z wielu
niefinansowych $§rodkéw wsparcia startupdw.

WNIOSKI

Finansowanie stanowi jeden z podstawowych czynnikéw funkcjonowania kazde-
go przedsiebiorstwa. Wptywa na powstawanie firmy i jej dalszy rozwdéj, sktonnos¢
do inwestowania czy tez zatrudnienia oraz na wiele innych aspektéw.

Startupy to za$ organizacje, ktdre istniejg i dziataja dzieki Srodkom finanso-
wym. Istnieje wiele form, instytucji czy tez os6b prywatnych, ktére proponujg
pomoc pieniezng nowo powstatym przedsiebiorstwom. Organizacje wybieraja
zazwyczaj tg, ktora jest najbardziej korzystna dla nich, uwzgledniajac jednocze-
$nie wiele czynnikéw, do ktérych nalezy: wielko$¢ przedsiewziecia, otoczenie ze-
wnetrzne czy tez tatwos¢é w pozyskiwaniu funduszy.

Wyniki analizy finansowania startupéw wskazuja na to, iz w latach 2015-
-2016 najpopularniejszym zrédtem kapitatu w startupach byty $rodki wtasne
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(w 2015 roku wskazato te forme 59% ankietowanych, a w 2016 roku az 79%
ankietowanych). Coraz czeSciej za$ przedsiebiorcy decyduja sie na korzystanie
ze wsparcia zewnetrznych Zrédet. Popularne sg w tym przypadku dotacje z UE,
venture capital czy tez aniotowie biznesu. Przedsiebiorcy zadeklarowali réwniez,
ze chca nadal z nich korzysta¢ w perspektywie najblizszych sze$ciu miesiecy. Na
pozyskanie Srodkoéw z venture capital zdecydowatoby sie 59% respondentéw, na
dotacje unijne - 56%, a z pomocy aniotéw biznesu skorzystatoby - 35% ankie-
towanych. Inne formy finansowania s3 nadal mniej rozpowszechnione. Jednak
oproécz nich na popularnosci zyskaty niefinansowe $rodki wsparcia startupéw.
Srednio o okoto 30% wzrosto zainteresowanie spotkaniami branzowymi, impre-
zami czy konkursami startupowym, mentoringiem oraz akceleratorami. Swiadczy
to o zwiekszeniu §wiadomosci polskich przedsiebiorcéw startup mozliwosci fi-
nansowania swojej dziatalnosci z r6znorodnych i co wazne nowych Zrddet, a tak-
ze posrednio dowodzili, Ze chca oni dalej rozwijac¢ sie na rynku gospodarczym.

Podsumowujac, finansowanie startupéw w Polsce stanowi fundament ich po-
wstania oraz dalszego funkcjonowania. Jest wiele Zrodet finansowania przedsie-
biorstw. Z pewnoscig ta, ktéra zostanie uznana za najbardziej odpowiednia, cho¢
obarczona ryzykiem przedsiewziecia, daje mozliwo$¢ udoskonalenia pomystéow
i przetrwania na rynku gospodarczym.
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STARTUPS FUNDING IN POLAND

Abstract. Startups are newly created companies that are looking for further de-
velopment opportunity. There are still new ones arising in Poland and they are
considered as a “seed” of Polish entrepreneurship, diligence and independence.
The key to innovative economy are exactly startups. To create a new company,
adequate financial resources are necessary. Startups can acquire capital in many
ways. Choosing appropriate depends on many factors, but it the end, the enter-
prise’s owners decide which one to choose.

Key words: startup, companies, startups financing, sources of enterprises financing

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 5(2) 2017



