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Autorzy

B PFR Ventures

PFR Ventures to zarzadzajacy
funduszami funduszy, ktory wspdlnie
z inwestorami prywatnymi, aniotami
biznesu i korporacjami inwestuje

w fundusze Venture Capital. Ich celem
jest zasilenie tym kapitatem polskich,
innowacyjnych przedsiebiorstw na
wczesnych etapach rozwoju. Obecnie,
PFR Ventures posiada ponad

50 funduszy w swoim portfelu, ktére
dokonaty ponad 250 inwestycji.

www.pfrventures.pl
kontakt@pfrventures.pl
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Inovo Venture Partners jest funduszem
venture capital z 200 mln zt aktywow
pod zarzadzaniem, skupionym na
inwestycjach na etapie p6znego seed’'u
iSerii Aw Polsceiregionie Europy
Srodkowo-Wschodniej. Dotychczas
fundusz dokonat 18 inwestycji

w europejskie spotki technologiczne,

z perspektywa kolejnych 15 w ciggu
najblizszych kilku lat.

WWW.INOVO0.VC
kontakt@inovo.vc
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Przeglad

Kluczowe dane z 2019 roku

> 269

wykonanych transakgji

» 85

zaangazowane fundusze VC

B PFR Ventures INOVO

> 1,26

mld PLN dostarczonego kapitatu

P Sx

wzrosta warto$¢ transakcji od 2018 roku
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Wysokos¢ inwestycji VC w min PLN
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Celowo w zestawieniu osobno prezentujemy megarunde spotki DocPlanner, ktéra zaburza statystyczny obraz
(zobacz: obserwacja odstajaca). Zrédto: Invest Europe (dla danych 2010-2018)



https://pl.wikipedia.org/wiki/Obserwacja_odstaj%C4%85ca

Komentarze tworcow raportu

Aleksander Mokrzycki,
wiceprezes zarzadu w PFR Ventures

2019 przejdzie do historii polskiego rynku Venture
Capital. Pierwszy raz, od 10 lat, udato sie zanotowac
znaczacy wzrost kapitatu inwestowanego przez polskie
fundusze oraz srodkéw, ktére polskim przedsiebiorcom
zapewniajg zagraniczne zespoty. Wazng role odegraty
pienigdze dostarczone przez sektor publiczny - ich
charakterystyka zmotywowata tez zaangazowanie
prywatnych inwestorow.

Tych jednak w Polsce wciaz jest niewiele. Mamy
nadzieje, ze pozytywne stopy zwrotu z funduszy VC
utworzonych w ramach KFK, wkrétce dadzg dobry
dowdd na atrakcyjnosé tej klasy aktywow i przyciggna
zainteresowanych inwestycjami w innowacje.
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Tomasz Swieboda,
partner w Inovo Venture Partners

Jako Inovo jesteSmy na rynku od 2012 roku, a prywatnie
Sledzimy rynek jeszcze dtuzej. Ubiegty rok jest
zdecydowanie najlepszym jaki mieliSmy przyjemnos¢ do
tej pory obserwowac. Rosnace zainteresowanie liczacych
sie, zagranicznych funduszy, obecnos¢ kilku rund
powyzej 100 min zt, powstanie nowych podmiotow,

jak i zebranie kolejnych srodkéw przez istniejace juz
fundusze, to tylko kilka z punktow, ktére wptynety na
tak dobry wynik.

Bardzo nas cieszy dynamiczny rozwaj polskiego
ekosystemu, zwtaszcza, ze jako Inovo Venture Partners
nadal jesteSmy na poczatku okresu inwestycyjnego
naszego drugiego funduszu - do przeprowadzenia mamy
jeszcze ok. 15 transakcji w Polsce i regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej.


https://www.linkedin.com/in/mokrzycki/
https://www.linkedin.com/in/tomaszswieboda/

Udzialfinansowania VCw PKB B PFR Ventures  INOVO | venruge pasrees

2019 zapewnia Polsce znaczny awans. Blizej nam do Sredniej UE,
ale wciaz daleko do liderow
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Powyzsze dane dotyczg 2018. Wyjatkiem jest stupek ,Polska (2019)", ktory prezentuje aktualne dane. Wykres przygotowany zostat w ten sposob, ze
wzgledu na brak petnych informacji za 2019.

Zrédto: Invest Europe
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Udzial % srodkow prywatnych i publiczno-prywatnych

Wedtug wartosci transakcji

75% 25%
v

Kapital prywatny Kapital publiczno-prywatny ¢rodki publiczno-prywatne
umozliwiajg dostarczenie
pieniedzy do wiekszej ilosci
spotek, za to kapitat prywatny
zapewnia finansowanie dla

spotek poszukujacych
wyzszych rund.

Kapital prywatny Kapital publiczno-prywatny

Wedhug iloSci transakcji

Dana transakcja zostata przydzielona ze wzgledu na dominujacy w niej udziat kapitatu prywatnego lub publiczno-prywatnego
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Udzial % srodkow funduszy miedzynarodowych i polskich
w transakcjach

Wedtug wartosci transakcji

37% 63%
v

Fundusze polskie Fundusze migdzynarodowe

Wysoki udziat srodkow
Wedtlug ilosci transakgji miedzynarodowych funduszy

w naszym rynku pochodzi

z zapotrzebowania na

v fundusze odpowiadaja za

Fundusze polskie Fundusze miedzynarodowe wiekszosc¢ transakcji.

Transakcje funduszy miedzynarodowych uwzgledniajg wszystkie transakcje, w ktorych uczestniczyt
co najmniej jeden miedzynarodowy fundusz
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Programy publiczne, kapitat prywatny

Wedtug wartosci transakcji Wedtug iloSci transakgji

zagraniczny,

prywatny
polski,
prywatny

PFR Ventures
polski,
prywatny BRIdge Alfa
(Narodowe Centrum Badan
i Rozwoju)

W kategorii ,PFR Ventures” umieszczone zostaty 2 transakcje pasujgce rowniez do zbioru ,zagraniczny, prywatny”. W zbiorze ,polski, prywatny”
znalazta sie jedna runda z udziatem funduszu TDJ Pitango Ventures, ktorego inwestorem w 50% jest NCBR.



Komentarze instytucji publicznych

Maciej Cwikiewicz,
prezes zarzagdu w PFR Ventures

Fundusze VC uruchomione przez PFR Ventures
rozpoczety swoja dziatalnos¢ w potowie 2019 roku
(wczesniej musiaty spetni¢ wiele wymogow formalnych KNF
i UOKIK). Cieszymy sie, ze w tak szybkim tempie udato
sie dokonac pierwszych inwestycji. Panstwo wcigz
odpowiada za finansowanie innowacyjnych projektéw
we wczesnej fazie, jednak nasze zespoty zaczynajg
finansowac takze bardziej rozwiniete spo6tki. Juz teraz
mozemy obserwowac pierwsze transakcje, ktére
przekraczajg klasyczny 1 min PLN.

W 2019 udato nam sie zrealizowac¢ ponad 40 transakcji,
ktore odpowiadaja za (wartosciowo) 14% rynku. Jednak,
gdy spojrzymy na pierwsze rundy finansowania wsrod
mtodych spétek, najczesciej mozna znalez¢ tam fundusze
NCBR lub PFR Ventures.
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Przemystaw Kurczewski,
zastepca dyrektora Narodowego Centrum
Badan i Rozwoju

Rok 2019 mozemy uznac za szczegodlnie udany nie tylko

ze wzgledu na rekordowg wartos¢ transakcji na rynku VC.
Pozytywny wptyw $srodkéw publicznych na rozwaéj rynku
odnotowaliSmy juz w poprzednich latach, zwtaszcza w 2017 roku,
gdy dziatalnos$¢ inwestycyjna rozpoczety fundusze uruchomione
w ramach rodziny programow BRIdge, ale w zesztym roku po raz
pierwszy mozemy mowic takze o wiekszej liczbie transakcji
powyzej 1 min zt, czego przyktadem s3 te zrealizowane przez
fundusze TDJ Pitango Ventures oraz Cogito I.

W kolejnych latach bedziemy konsekwentnie wspieraé rozwéj
rynku VC, stymulujgc inwestycje w projekty B+R. Do tej pory
w BRIdge Alfa zapewnilismy finansowanie w wysokosci ponad
435 min zt ponad 400 mtodym spétkom technologicznym.

W pilotazu przedsiewziecia BRlIdge VC dwa uruchomione przez
nas fundusze przeprowadzity 14 inwestycji o tgcznej wartosci
ponad 90 min zt.


https://www.linkedin.com/in/cwikiewicz/
https://www.linkedin.com/in/przemyslaw-kurczewski-6b3287/?originalSubdomain=pl

Aktywnos¢ polskich funduszy
Na krajowym rynku (wedtug wartosci transakcji)

Miedzynarodowe fundusze,
ktore zainwestowaty w polskie spotki

Polskie fundusze, ktére dokonaty koinwestycji
z miedzynardoowym funduszem w polska spétke
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Polskie fundusze, ktére zainwestowaty w polskie spoétki

Poza krajowym rynkiem

I 1266 min pLN

Polskirynek VC
. 102 mln PLN

Zagraniczne inwestycje polskich funduszy

102 min PLN nie jest czescig wyniku prezentowanego na stronie 4
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Polskie zespoty czesto
koinwestujg z zagranicznymi
funduszami.

Polskie VC inwestuja tez
poza krajem: wartosc ich
zagranicznych inwestycji
wynosi 102 min PLN, co
odzwierciedla okoto 8%
transakcji na naszym rynku.



Komentarze ekspertow rynkowych

Patrick Gresko,
dyrektor zarzadzajacy inwestycjami w obszarze
innowacjiitechnologii w EIF

2019 okazat sie przetomowym rokiem dla polskiego rynku VC, gdzie
gtowna role odegraty Docplanner i Booksy, ktére pozyskaty znaczne
rundy finansowania od renomowanych inwestorow. To kamienie
milowe dla polskiego ekosystemu VC, ktore dajg dowdd na to, ze
polskie spotki majg potencjat do zainteresowania miedzynarodowych
zespotéw. Ten potencjalny sukces (bo przeciez jeszcze nie byto exitow)
to podwaliny kazdego ekosystemu VC: udana transakcja daje
doswiadczenie i przyciaga talenty, ktore pozwalajg na pozyskanie
jeszcze wiekszego kapitatu. A im wiecej srodkow, tym wieksze
szanse na jeszcze bardziej udane wyjscia z transakcji. A wiec i tryby
ekosystemu zaczynaja pracowac.

Podsumowujac, nastepnym kamieniem milowym dla polskiego rynku
jest zbudowanie niepodwazalnych sukceséw w postaci Jednorozcow
lub Smokdéw*. Zapewni to nalezytg ekspozycje tego rynku, jako
istotnego, europejskiego hubu, na ktéry warto zwraca¢ uwage.

*Smok to spoétka, z ktorej zwrot zapewnia zysk na catym portfelu

VENTURE PARTNERS
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Barbara Nowakowska,
dyrektor zarzadzajaca w Polskim
Stowarzyszeniu Inwestorow Kapitatowych

4

Sadze, ze 2019 to rok przetomu dla polskiej branzy
venture capital. Skokowo wzrosta liczba i wartos¢
inwestycji, kilka spotek przeprowadzito spektakularne
rundy finansowania, a takze przyspieszyta budowa
fundamentéw rynku. Mamy wreszcie krajowego
inwestora instytucjonalnego, fundusz funduszy, ktéry
profesjonalnie inwestuje w fundusze VC i PE.

W 2019 moglismy zobaczy¢ efekty jego dziatalnosci

w postaci 23 nowych funduszy VC, z ktérych ponad
potowa rozpoczeta juz inwestycje finansujgc 40 spotek.
65 min z PFR Ventures przyciggneto 58 min od
inwestorow prywatnych, a nowe fundusze i nowi
zarzadzajacy dajg nadzieje na szybki wzrost rynku

w kolejnych latach.


https://www.linkedin.com/in/mokrzycki/
https://www.linkedin.com/in/barbara-nowakowska-a0354a67/

Komentarze ekspertow rynkowych

Aman Ghej,
dyrektor inwestycyjny w Finch Capital

Polska to jedno z najszybciej rosngcych Panstw w Europie,
co w potaczeniu z niesamowitymi talentami w obszarze
Al/ML moze umozliwi¢ budowe przetomowych firm.
Lokalny rynek ma wystarczajaca skale, aby budowac
przedsiebiorstwa zdolne do dziatania w regionie CEE

i Zachodniej Europy.

W ostatnich latach, zaobserwowaliSmy zmiane w
mentalnosci polskich przedsiebiorcéw dla ktérych coraz
wazniejsze jest tworzenie przetomowych firm niz
odpowiedni lifestyle. To jedna z gtéwnych przyczyn dla
ktorych zainwestowalismy w Symmetrical i PerfOps.

W obszarze FinTech, Polska ma bardzo rozwinietg
infrastrukture bankowa w poréwnaniu do innych krajéw
Europy (ponad 20 bankéw o wartosci +1 mld PLN).
Pozwala to na bazie tego dojrzatego ekosystemu budowac
nowoczesne rozwigzania finansowe.

B PFR Ventures INOVO

Pavel Mucha,
partnerw ENERN

ENERN jest zaangazowany w polski ekosystem
startupowy od 2015 roku. Zeszty rok byt zdecydowanie
najbardziej zachecajacy. Doszto do gwattownego
wzrostu inwestycji zarowno w fazie wczesnego, jak

i p6znego wzrostu. Oczekujemy, ze nowa generacja
przedsiebiorcéw wykorzystujac dostepny na rynku
kapitat doprowadzi do istotnego przyrostu szybko
rosnacych spoétek. Jako ENERN czekamy na jeszcze
wiecej wschodzacych gwiazd, takich jak nasze spoftki
portfelowe DocPlanner, Booksy czy Intiaro.

VENTURE PARTNERS


https://www.linkedin.com/in/amanghei/
https://www.linkedin.com/in/pavelmucha/

Aktywnos¢ zagranicznych funduszy

Top zagranicznych funduszy (wedtug ilosci transakcji)

\". ‘ IR .
€nern FINCH J CAPITAL m Speedinvest
Booksy, PerfOps, Packhelp,
DocPlanner Symmetrical Depilacja.pl

Dodatkowo, po jednej transakcji
dokonaty m.in.:

Karma, Seedcamp, One Peak, PROfounders, White Star Capital

e Fundusze, w ktore zainwestowato PFR Ventures

B PFR Ventures INOVO

SUNrisH®

PARTNERS

PerfOps,
Molecule.one

VENTURE PARTNERS
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Wybrane spoiki, ktére pozyskaty >100 min PLN

Wysokos¢ transakeji
E

Goldman Sachs, One Peak Partners, Docplanner 344 mln PLN

Enern, Piton

Manta Ray, Runa Capital Brainly 120 min PLN C
Piton Capital, Enern, Manta Ray, Industry @ Booksy 115 min PLN B

Ventures, XG Ventures

Wybrane spotki, ktére pozyskaly >10 min PLN

Spoétka Wysokos¢ transakeji

OTB Ventures, TDJ Pitango @ Cosmose 46 mln PLN A
White Star Capital, SpeedInvest, Market One Packhelp 38 mln PLN A
Capital, PROfounders Capital

©@ Talent Alpha 19 min PLN Seed

Aper Ventures

9 Wspierane rowniez przez fundusze PFR Ventures



Przeglad: najciekawsze transakcje 2019

Case study: DocPlanner

Rundy docplanner - wartos$¢ i uczestnicy
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ZocDoc dla Europy Wschodniej - tak w 2012
roku DocPlanner opisywat swoje aspiracje. Dzisiaj
ZnanylLekarz (DocPlanner) obstuguje 1,5 miliona
rezerwacji na 15 rynkach (gtéwnie Europie
Zachodniej i Ameryce Potudniowej). Spotka

o poczatkowo lokalnych ambicjach dotaczyta

do globalnego rynku obstugi wizyt lekarskich
online.

DocPlanner, 3 lata od rundy C (20 min USD)

i 2 lata od rundy D (17 mIn USD), pozyskat 89 min
USD w ramach rundy E od globalnych funduszy:
Goldman Sachs Private Capital, One Peak
Partners oraz ENERN Investments i Piton Capital.

tacznie, w ramach 6 rund inwestycyjnych, spétka
Mariusza Gralewskiego (CEO i zatozyciel)
pozyskata 550 min ztotych, co plasuje jg na
pierwszym miejscu w rankingu pozyskanego
finansowania oraz ilosci zebranych rund wsréd
polskich start-upéw.

Biorac pod uwage szybkos¢ z jakg spotka
pozyskuje kolejne rundy finansowania, mozemy
mowic¢ o jednym z najszybciej rozwijajacych sie
polskich start-upow, ktérego wycena w niedtugim
czasie moze przekroczy¢ magiczny miliard
dolaréow

Fukasz Sabat
analityk w PFR Ventures



https://www.linkedin.com/in/lsabat/

Booksy jest jedna z najpopularniejszych aplikacji
do rezerwacji wizyt w segmencie ,beauty”.

Jest obecna na ponad 80 rynkach, a z jej ustug
korzysta 4.5 mln uzytkownikéw na catym sSwiecie.

Wszystko zaczeto sie jednak kilka lat wczesniej,
kiedy seryjny przedsiebiorca i ultarmaratonczyk,
Stefan Batory, nie mégt telefonicznie umowic sie
do swojego fizjoterapeuty. Tak zrodzit sie pomyst.
Majac na koncie kilka sukcesow (m.in. iTaxi),
przedsiebiorca wziat sie do dziatania.

W 2015 roku spétka pozyskata pierwszej
zewnetrzne finansowanie, w ktérym udziat wziety
zagraniczne podmioty, m.in. brytyjski Piton Capital
i niemiecki Muller Medien, natomiast lead
inwestorem byt polski fundusz Inovo Venture
Partners. Szybko okazato sie, ze jest ogromne
zapotrzebowanie na tego typu rozwiazanie. Pot
roku pézniej, do kolejnej rundy dotacza
RTAVentures, natomiast w kolejnych latach do
grona inwestorow wchodza znane,
miedzynarodowe fundusze (m.in. OpeanOcean,
XG Ventures, Enern, Industry Ventures). taczna
kwota inwestycji to prawie 49 min dolaréw i nie
jest to koniec - w takim tempie, w najblizszych
latach sp6tka ma szanse przekorzy¢ wycene
miliarda dolaréw i uzyska¢ status ,unicorna”.

Kacper Zambrzycki

analityk w Inovo Venture Partners

Przeglad:najciekawsze transakcje 2019

Case study: Booksy

09miln$
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MUOLLER MEDIEN

Rundy booksy - narastajaco na osi czasu
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https://www.linkedin.com/in/kacperzambrzycki/

Przeglad:najciekawsze exity 2019

Po 7 latach od pierwszej inwestycji, fundusze M CI sprzedaty
udziaty wliderze rynku e-grocery w Polsce - Frisco.pl

mCi (@ EUROCASH

>120 mln PLN
warto$¢ transakcji

2.8x CoC (Cash-on-cash)
usrednione dla funduszy MCI.TechVentures oraz Helix Ventures

40% warszawskiego rynku
posiada Frisco.pl; stolica odpowiada za blisko potowe catego rynku
zakupow spozywczych on-line

Po analizie spotki, jej otoczenia rynkowego oraz
przyktadéw poréwnywalnych inwestycji z rynkow
zachodnich, model biznesowy okazat sie
wpisywac w strategie inwestycyjng Funduszu
Helix Ventures Partners (,Helix”), ktory w 2012
dokonat inwestycji w Frisco.pl.

Idea zbudowania nowego segmentu rynku
cyfrowego w Polsce, oraz chec zajecia na nim
pozycji lidera, wymagata kolejnych rund
kapitatowych. W nastepstwie pozytywnej
weryfikacji modelu biznesowego przez zespot
zarzadzajacy, w projekt Frisco.pl zaangazowat sie
kolejny fundusz z grupy MCI - MCl.TechVentures.

Juz w 2014 roku udato sie pozyskac¢ do spotki
inwestora branzowego - Grupe Eurocash, jednego
z lideréw rynku FMCG w Polsce. Jednoczesnie
wspotpraca pomiedzy funduszami Helix i
MCI.TechVentures oraz Grupa Eurocash byta
jednym z pierwszych przypadkow na polskim
rynku dziatania wedle zasady CVC - corporate
venture capital - czyli wspotpracy inwestoréow
finansowych ze strategicznymi, ktérzy czesto staja
sie finalnymi wtascicielami projektu. Tak tez stato
sie w przypadku Frisco.pl

Lukasz Wierdak

fund manager w Helix Ventures



https://www.linkedin.com/in/%C5%82ukasz-wierdak-231966/

ECC GAMES jest spotka specjalizujaca sie w
produkcji gier i symulatoréw sportow
motoryzacyjnych dla wszystkich platform.

Pierwsza gra, wytacznie na urzadzenia mobilne,
zostata wydana w pazdzierniku 2011 roku. W
listopadzie 2013 r. miata miejsce premiera
pierwszej gry z serii Tower Dwellers - tym razem
takze na desktopy.

Rok pdzniej, w pazdzierniku 2014 roku do grona
inwestorow spo6tki dotaczyt fundusz Inovo
Venture Partners, ktéry dostrzegt potencjat
zespotu dziatajacego na rynku gier wideo, ktéry
jest najszybciej rozwijajacym sie sektorem
rozrywki na Swiecie. Druga transza inwestycji po
stronie funduszu odbyta sie w kwietniu 2015
roku, a catkowita wartos¢ posiadanego pakietu
wyniosta 1.8 min zt.

W kolejnych latach ECC Games kontynuowato
wydawanie nowych gier, w miedzyczasie
podpisujac umowe wspotpracy z PlayWay S.A.

14 lutego 2019 roku miat miejsce debiut spo6tki na
NewConnect.

Kacper Zambrzycki

analityk w Inovo Venture Partners

Przeglad:najciekawsze exity 2019

ECC Games:6 latw portfeluijuz prawie rok
notowan na NewConnect

INOVO | VENTURE PARTNERS @ CONNECT

48 mln PLN
warto$¢ spotki w dniu debiutu

6.6x CoC (Cash-on-cash)
zwrot dla funduszu Inovo Venture Partners, fundusz wciaz posiada
42% pierwotnej inwestycji

Drift'20 - flagowa produkcja ECC Games na 2020 rok
pierwszy teaser zostal wySwietlony kilka milionéw razy, a zapisy uzytkownikow,
ktorzy zadeklarowali cheé zakupu gry, przekroczyty 95 tysiecy os6b


https://www.linkedin.com/in/kacperzambrzycki/

Mapa ekosystemu innowacji

Q, startup.pfr.pl/ekosystem-innowacji

start-upow funduszy VC

Polski Fundusz Rozwoju razem z PFR Ventures
nawigzaty pod koniec 2019 roku wspétprace

z Dealroom, tworca narzedzia dostarczajacego
dane o ekosystemach innowacji. Interaktywna
mapa, ktérg wspadlnie opracowalismy, pozwala na
proste przegladanie innowacyjnych spotek
dziatajacych na polskim rynku, a takze zapewnia
informacje na temat pozyskanego przez nie
kapitatu, rowniez od funduszy Venture Capital.

Do tej pory na rynku dostepne byty rézne dane
dotyczace liczby startupéw w naszym kraju.
Dzieki mapie ekosystemu, mozemy stwierdzic,
ze w naszym kraju funkcjonuje okoto 1500
innowacyjnych spétek. Narzedzie, ktore
wdrozyliSmy pozwala przesledzic¢
najpopularniejsze branze czy tez liczbe osob
zatrudnionych w danej spotce. Z pewnoscia nie
jest to petna lista, ale sadzimy, ze nasza obecna
widocznosc¢ to okoto 70-75%

Mapa ekosystemu zapewnia tez informacje na
temat jego pozostatych elementow, takich jak
akceleratory czy uczelnie. W przypadku tych
drugich, mozemy sprawdzi¢ jak radza sobie ich
absolwenci - jakie startupy zaktadajg lub dla
ktérych pracuja. To wszystko zdecydowanie
zwiekszy transparentnosé rynku i utatwi
monitoring jego rozmiaru.

Eliza Kruczkowska
dyrektor departamentu rozwoju
innowacji w Polskim Funduszu Rozwoju



https://www.startup.pfr.pl/pl/ekosystem-innowacji/
https://www.startup.pfr.pl/pl/ekosystem-innowacji/
https://www.startup.pfr.pl/pl/ekosystem-innowacji/
https://www.linkedin.com/in/elizakruczkowska/
https://twitter.com/eliza_k

Podsumowanie

Stowniczek
Miedzynarodowy/zagraniczny zespot

Za,miedzynarodowy fundusz” uznajemy taki, ktory
w swoim zespole ma miedzynarodowych partneréw lub
bazuje na zagranicznym kapitale.

Aktywnos¢ na polskim rynku VC

Jako ,,aktywnos$¢ na polskim rynku VC” interpretujemy:
lokalne inwestycje (polski fundusz-polska spo6tka) oraz
inwestycje zagraniczne (zagraniczny fundusz-polska
spotka). Inwestycje polskich funduszy w zagraniczne
spotki zostaly przedstawione oddzielnie na stronie 10.

Wiecej informacji: kontakt@pfrventures.pl | 800800 120

B PFR Ventures INOVQO | VENTURE PARTNERS

Zrodla

Dane uzyte do tego opracowania pochodza

z raportow wewnetrznych PFR Ventures, Inovo
Venture Partners oraz od Narodowego Centrum
Badan i Rozwoju. Czes¢ informacji pozyskana
zostata z badan InvestEurope oraz doniesiefi
medialnych i publicznych danych.
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JesteSmy czeScia Grupy PFR

n

Finansujemy rozwoj przedsiebiorstw, spolecznosci
lokalnych i kraju

Sprawdzjak mozemy wesprzeé
Twoj sukces

Finansowanie . Doradztwo

Wigcej informacji: www.pfr.pl| 800 800 120
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