
  

  
  

Jak zdobyć „mądry” kapitał? 
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Agenda 

 

► Źródła kapitału na rozwój 

► Fundusze VC w Polsce 

► KFK i fundusze VC z jego portfela 



  

  
  

Źródła kapitału a etap rozwoju 

przedsiębiorstwa 

Przychody 

Koszty 

Zysk 

Czas 

Faza 
zasiewu 

Faza 
startu 

Faza I 
rozwoju 

Faza II 
ekspansji 

Faza  III 
ekspansji 

Faza IV 
dojrzałości 

Faza zasiewu: 
► Zasada 3F (family, friends, 

fools) 
► Dotacje  
► Inkubatory przedsiębiorczości  
► Aniołowie Biznesu 

Faza startu: 
► FUNDUSZE VENTURE 

CAPITAL inwestujące na 
wstępnych etapach rozwoju, 
np. fundusze tworzone przez 
KFK 

► Syndykaty aniołów biznesu 

Faza druga ekspansji: 
► Średnie FUNDUSZE 

PRIVATE EQUITY 
► New Connect 
► Kredyt lub obligacje 

Faza trzecia ekspansji: 
► FUNDUSZE PRIVATE 

EQUITY  
► Fundusze mezzanine 
► GPW 
► Finansowanie dłużne 

Faza czwarta: 
► Duże FUNDUSZE 

PRIVATE EQUITY 
► GPW 
► Finansowanie 

dłużne 

FAZA ZERO: 
► Dotacje 
► Granty na badania 

Faza pierwsza  rozwoju: 
► FUNDUSZE VENTURE 

CAPITAL 
► New Connect  



  

  
  

Komercyjne źródła kapitału na rozwój 

dla przedsiębiorstw 

Kredyt Fundusze VC / PE Giełda  Inwestor strategiczny 

 Dla przedsiębiorstw, 
które: 

• generują wolne 
przepływy pieniężne, 
umożliwiające spłatę 
rat kredytu 

• posiadają aktywa, na 
których zabezpiecza 
się bank 

 Dla przedsiębiorstw, 
które: 

• są rozwojowe 

• działają w 
perspektywicznej 
branży 

 Dla przedsiębiorstw, 
które: 

• posiadają historię 
działalności 

• przestawiają jasno 
określony cel 
wykorzystania 
pozyskanego kapitału 

 

 Dla przedsiębiorstw, 
których właściciele: 

• są gotowi oddać 
znaczną część kontroli 
inwestorowi 



  

  
  

Cechy źródeł kapitału 

Kredyt Fundusze VC / PE Giełda  Inwestor strategiczny 

 Oprocentowanie dla 
przedsiębiorstw 

• dużych (7-9%) 

• średnich (9-11%) 

• małych (powyżej 
10% lub brak 
możliwości 
kredytowania) 

 Kwota kapitału 

• w ramach zdolności 
kredytowej 

 Oczekiwana stopa 
zwrotu z inwestycji 

• 20%-30% 

 Kwota - fundusze VC 

• mniejsze inwestycje, 
do kilku - kilkunastu 
mln zł 

 Kwota - fundusze PE 

• większe inwestycje, 
od 20 mln zł krajowe 
oraz od 200 mln zł 
międzynarodowe PE 

 Oczekiwana stopa 
zwrotu z inwestycji: 

• 15%-20% 

 Kwota kapitału 

• od kilku mln zł 

 

 Oczekiwana stopa 
zwrotu: 

• 5%-8%, wynika z 
przejęcia znacznej 
kontroli i wpływu na 
dalszy rozwój, co 
ogranicza ryzyko 

 Kwota kapitału 

• brak sztywnych 
limitów 
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Czym jest fundusz VC?  

► Fundusz – dostawca kapitału / inwestor w przedsiębiorstwie 

 Obejmuje pakiet udziałów lub akcji 

 Inwestuje na okres 3-5 lat, w przypadku spółek z innowacyjną technologią okres krótszy  

 Oczekuje rekompensaty za podjęte podwyższonego ryzyko inwestycyjne oraz koszt pieniądza w 
czasie – oczekuje wysokiej stopy zwrotu z inwestycji 

 Obejmuje pakiet większościowy - kontrola nad spółką lub pakiet mniejszościowy - zapewnia sobie 
pewien stopień kontroli 

► Fundusz - partner biznesowy (oprócz kapitału wspiera spółkę w jej rozwoju) 

 Udostępnia swoje kontakty biznesowe, włącza się w negocjacje ze strategicznymi dużymi 
partnerami biznesowymi  

 Porządkuje finanse firmy, a w przypadku start-upów od razu wprowadza najwyższe standardy 
controllingu 

 Aktywnie monitoruje z poziomu rady nadzorczej – fundusz pilnuje planów finansowych, mobilizuje 
zarząd spółki do osiągania założonych celów 

 Wspiera w budowaniu strategii spółki 

 



  

  
  

Inwestycje Venture Capital jako % PKB 

w 2011r. 

Source: EVCA/PEREP_Analytics 

Polski rynek VC będzie dążył do średniej 

unijnej – zatem jest szansa na 

wykorzystanie potencjału wzrostu 
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► Krajowy Fundusz Kapitałowy (KFK): 

− Pierwszy polski fundusz inwestujący w fundusze VC 

− Misja: wspieranie rozwoju MŚP poprzez wypełnianie luki kapitałowej – 

inwestycje poniżej 1,5 mln euro 

− Zorientowanie funduszy portfelowych na wczesny etap rozwoju (etap 

zalążkowy, start-up i wczesnego wzrostu) 

− Wsparcie kapitałowe i know-how dla funduszy VC 

− Zespół: szerokie doświadczenie zawodowe w transakcjach kapitałowych 

(corporate finance) 

 

 

Czym jest Krajowy Fundusz 

Kapitałowy? 



  

  
  

Jak działa KFK? 

► KFK, wraz z inwestorami prywatnymi kapitalizuje fundusze wybrane w 

konkursie 

► Fundusze inwestują swoje środki w projekty inwestycyjne – 

innowacyjne MŚP 

► Profesjonalne zespoły zarządzające Funduszami dążą do maksymalizacji 

wartości Spółek (motywacja: carried interest) 

► Po wyjściu z inwestycji, Fundusz zwraca kapitał oraz osiągnięty zysk 

Inwestorom i KFK 

Fundusz VC 

Fundusz VC 

Fundusz VC 

MŜP 

KFK 

Inwestorzy 

prywatni 

Inwestorzy 

publiczni  



  

  
  

Kapitał 

własny 

(24m PLN) 

Dotacja 

rządowa  

(55m PLN)  

Dotacja rządu 

Szwajcarii  

(155m PLN)  

Program 

Innowacyjna 

Gospodarka 

(650m PLN)  

Ogółem (884m 

PLN)  

Działalność KFK: 

► 15 podpisanych umów 

na założenie funduszy 

VC 

► 9 działających 

operacyjnie funduszy ze 

wsparciem KFK 

► 5 kolejne fundusze VC 

w trakcie negocjacji 

► Największym źródłem 

kapitału jest działanie 

3.2 POIG – zgodne z 

inicjatywą JEREMIE 

 

Środki zarządzane przez KFK 



  

  
  

Nasz portfel  

Dzisiaj 

13 

2Q 2012

ISTV Media 

Sp. z o.o.

JAWA 

PICK 

 sp. z o.o.

dotONE 

sp. z o.o.

LINGAPP

sp. z o.o.

Novel ID  

Sp. z o.o.

w organizacji

w organizacji

Aquarium 

Venture Fund 

I

w organizacji

AVANU 

Venture 

Capital 

Management

w organizacji

w organizacji

w organizacji

¤ 15 zawartych umów  

¤ 9 funduszy działających  

(6 w organizacji) 

¤ ponad 25 inwestycji w MŚP 

 

 

 

 

¤ 1.009 m PLN kapitalizacja 

funduszy  

¤ 550 m PLN inwestycja KFK 

¤ 47 m PLN  zainwestowane  

w MŚP 

¤ 40-100 m PLN wielkość 

funduszy 



  

  
  

Fundusze inwestujące:       Spółki portfelowe: 

 

Działalność Funduszy 

wspieranych przez KFK: 

► 7 funduszy dokonało 

inwestycji 

► 25 innowacyjnych spółek w 

portfelach Funduszy 

► 3 kolejne Fundusze finalizują 

swoje pierwsze inwestycje 

► Kolejne 3 Fundusze będą 

gotowe do inwestowania w 

ciągu 3-4 miesięcy 

► Planowane około 200 spółek 

portfelowych do końca 2016 

Jak rozwijają się Fundusze ze wsparciem 

KFK? 

http://www.ebroker.pl/


  

  
  

ICT Life sciences Cleantech B2B Inne 

W jakie branże inwestują fundusze z 

portfela KFK? 

Avanu 



  

  
  

Krajowy Fundusz Kapitałowy S.A.  

ul. Krucza 16/22 

00 – 526 Warszawa 

Tel: +48 22 578 26 86 

Fax: +48 22 578 26 87 

kfk@kfk.org.pl 

www.kfk.org.pl 

Dziękujmy za uwagę! 

PROJEKT SPPW 

PROJEKT  FINANSOWANY PRZEZ SZWAJCARIĘ  W RAMACH SZWAJCARSKIEGO PROGRAMU 

WSPÓŁPRACY Z NOWYMI KRAJAMI CZŁONKOWSKIMI UNII EUROPEJSKIEJ  

PROJEKT PO IG 

PROJEKT WSPÓŁFINANSOWANY ZE ŚRODKÓW UNII EUROPEJSKIEJ W RAMACH EUROPEJSKIEGO  

FUNDUSZU REGIONALNEGO – PROGRAMU OPERACYJNEGO  INNOWACYJNA GOSPODARKA  

2007-2013, DZIAŁANIE 3.2 „WSPIERANIE FUNDUSZY KAPITAŁU PODWYŻSZONEGO RYZYKA”  

 


