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Streszczenie:

Artykut ma na celu przyblizenie genezy koncepcji przedsiebiorczosci akademickiej, jej rodzajow oraz zro-

det i sposobow finansowania dziatalnosci tego typu. Rozwoj przedsiebiorczosci nowego rodzaju zaprezento-
wany zostal w oparciu o dostepnq literature, w odniesieniu do roznych podejs¢ oraz tendencji wykazywanych

przez ich autorow. Ten stosunkowo miody sektor ma bowiem szanse na uzyskanie jeszcze wiekszej popular-

nosci niz obecnie, a jego rozwoj z pewnosciq wplynie w pozytywny sposob na funkcjonowanie gospodarki

rynkowej.

Slowa kluczowe: przedsigbiorczo$é¢, uczelnia wyzsza, srodowisko akademickie, zrodla finansowania, sektor

gospodarki, spotka spin off
Kod JEL: L26, G31

1. Wprowadzenie
Przedsigbiorczo$¢, innowacje oraz konkurencyj-

no$¢ tworza jeden tancuch taczacy postep spoteczny

i ekonomiczny. Idea przedsigbiorstw akademickich

taczy bowiem dwa stosunkowo odmienne na co

dzien Srodowiska: os$rodki akademickie oraz przed-
sigbiorstwa. Efektem tych potaczen jest powstawa-
nie hybryd, czyli spotek typu spin off.

W ostatnich latach pojgcie przedsigbiorczosci
akademickiej zaczglo zyskiwac coraz wigksze zain-
teresowanie zaré6wno ze strony instytucji naukowych
i biznesu, jak rowniez stato si¢ tematem coraz czg-
Sciej poruszanym przez media. Wsrod przyczyn
takiego zainteresowania wyrdzni¢ mozna kilka Zro-
det:

— wzrost znaczenia wiedzy jako czynnika rozwoju
gospodarczego,

— mozliwo$¢ finansowania badan oraz prestiz
uczelni wyzszych,

— pozytywny wplyw rozwoju przedsigbiorczosci
akademickiej na proces budowania konkurencyj-
no$ci oraz migdzynarodowej innowacyjnosci go-
spodarki,

— przyktady zycia codziennego, czyli przedsigbior-
stwa i ludzie, ktorzy polaczyli nauke z komercja,
a ich firmy sa w bardzo dobrej kondycji.

Czynniki te spowodowaty duzo zmian, przede
wszystkim w sposobie funkcjonowania instytucji
naukowych. Nastapito bowiem poszerzenie kontak-
tow ze Srodowiskiem biznesowym, a tradycyjne
metody prezentacji wynikow pracy kadry akademic-
kiej (publikacje wynikow badan czy udzial w konfe-
rencjach), zostaly wzbogacone o nowe, dotad nie-
wykorzystywane mozliwosci. Dziatania takie skon-
centrowaty si¢ wokot komercyjnego wykorzystania
patentow (licencje), a takze sktonity do tworzenia
nowego rodzaju przedsigbiorstw (Stasiak, 2011).

Akademickie przedsigbiorstwa odpryskowe (ang.
spin off oraz spin out) to szczeg6lny fenomen go-
spodarki opartej na wiedzy, ktora zyskuje na zna-
czeniu w ostatnich latach. Podmioty te tworzone sa
przez osoby zwigzane ze Srodowiskiem akademic-
kim — pracownikéw naukowych, doktorantow oraz
studentéw. Polega na syntezie obszaru badah nau-
kowych i praktyki gospodarczej, a takze katalizator
komercjalizacji wiedzy i transferu technologii (Ma-
tusiak, 2011).

Rozwoj Doliny Krzemowej oraz Route 128 przy-
czynity si¢ do naglo$nienia problematyki akademic-
kich spin off oraz spin out. Otoczenie prestizowych
uczelni — Uniwersytetu Stanforda oraz Massachu-
setts Institute of Technology to od kilkudziesigciu lat
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istotna czes¢ amerykanskiej aktywnosci w obszarze
przedsigbiorczo$ci akademickiej (Roberts, 1991).

Jak stwierdzaja Gagat-Matuta i Tymoszuk (2011)
kolebka tego zjawiska sa Stany Zjednoczone Ame-
ryki Potnocnej. Po I wojnie §wiatowej pojawito sig
nowe podejscie do idei funkcjonowania o$rodkow
akademickich. Innowacyjne eksperymenty organiza-
cyjne w kontaktach z biznesem, jakie zostaty prze-
prowadzone przez osrodki uczelniane z USA, zapo-
czatkowaly nowy model ,,Uniwersytetu Trzeciej
Generacji”. W 2004 roku Shane opublikowal tekst,
ktory glosi, ze podstaw funkcjonowania tego modelu
mozna upatrywa¢ w ustawie Bayh-Dole’a z roku
1980. Ustawa ta byta kluczowa, okreslita bowiem
mozliwos$¢ tworzenia nowych przedsigbiorstw opar-
tych na technologii oraz innowacyjnos$ci rozwiazan,
jakie opracowane zostaly w §rodowiskach uniwersy-
teckich.

2. Spin off czy spin out?

Wsréd akademickich firm odpryskowych wyrdz-
ni¢ mozna dwa skrajne podejScia. Wynikaja one
z roznorakich korzysci, jakie osiagane sa z tytutu
komercjalizacji uczelnianego dorobku intelektualne-
20.

1. Podejscie oddolne, czyli przedsigbiorca bierze
wszystko — charakteryzuje je pelne przejecie wia-
snosci intelektualnej przez przedsigbiorcow oraz
nowopowstajace firmy. Rola osrodka akademic-
kiego ogranicza si¢ do korzysci posrednich, jak
wzrost prestizu oraz podtrzymywanie kontaktu
z firma 1 mozliwo$ci otrzymania nowych zlecen.
Podej$cie to charakterystyczne jest przede
wszystkim dla uczelni amerykanskich i brytyj-
skich (przedsigbiorstwa typu spin off).

2. Podejécie odgorne, czyli uczelnia bierze wszyst-
ko — cechuje nadrzednos¢ interesoOw uczelni nad
zarzadzajacymi przedsigbiorcami. W podejsciu
tym uczelnia wykorzystuje swoj dorobek intelek-
tualny, korzystajac przy tym z pomocy firmy lub
agencji zarzadzajacej. To uczelnia podejmuje de-
cyzje o kierunkach i ksztalcie nowego przedsieg-
wzigcia, ocenia potencjat opracowanej technolo-
gii oraz podejmuje ostatecznie decyzje co do jej
komercjalizacji. Udzielanie zezwolen, podpisy-
wanie umowy z przedsigbiorca oraz aktywne
uczestnictwo w zarzadzaniu firma — te elementy
sa rowniez po stronie akademickich osrodkow,
a podejScie to charakteryzuje gléwnie Europe
kontynentalna (przedsigbiorstwa typu spin out).

Nie istnieje jedna sformalizowana definicja, ktora
jednoznacznie okreslataby specyfike przedsigbiorstw
typu spin off- W literaturze pojawiaja si¢ czgsto za-
miennie oba anglojezyczne okreslenia — zaréwno
spin off, jak 1 spin out. Pomiedzy tymi dos$¢ skraj-
nymi modelami wyr6zni¢ jednak mozna szereg po-
wiazan posrednich, jakie rozwijane sa przez po-
szczegolne osrodki akademickie, a zaleza od przyje-
tej przez nie polityki organizacyjnej. W praktyce
oznacza to najczesciej indywidualne podejscie do
kazdego pomystu, a determinanta wyboru jest mak-
symalizacja korzysci dla uczelni (Stasiak, 2011).

Inna klasyfikacje dla nowych przedsigwzig¢ biz-
nesowych zaproponowali Hindle i Yencken (2004).
Wyrdznili oni cztery typy przedsigbiorstw:

1. Przedsigbiorstwa typu bezposredni, badawczy
spin off — nalezace (w catosci lub czgsci) do
uczelni, zalozone w celu komercjalizacji wlasno-
sci intelektualnej oraz skoncentrowane na dostar-
czaniu ustug w oparciu o wiedzg lub technologig.
Wilasciwe korzystanie z tej wiedzy przyczynic si¢
ma do wsparcia rozwoju regionalnego sfery B+R.
Przedsigwzigcia te powstaja dzigki inicjatywie
pracownikéw naukowych oraz kadry na uczelni.

2. Przedsigbiorstwa transferu technologii — powota-
ne przez uczelnie, aby jak najlepiej wykorzystacé
wiedz¢ pochodzaca ze Srodowiska akademickie-
go. Przedsigbiorstwa te skupiaja si¢ wokot pro-
duktéw lub procesow rokujacych trwatym wzro-
stem. Inicjatorami przedsigwzig¢ sa przedsigbior-
cy zewnetrzni (spoza Srodowiska uczelnianego),
ktorzy pehnia role zarzadcze w powstatych fir-
mach.

3. Przedsigbiorstwa typu posredni spin off — zostaja
utworzone przez byla lub obecna kadr¢ naukowa
lub absolwentow, studentéw czy doktorantow.
Brak jest bezposredniego zwiazku oraz praw
uczelni do wlasnosci intelektualnej, a przedsie-
biorstwa skupione sa wokot okreslonych techno-
logii, licencji czy patentow.

4. Przedsigbiorstwa typu spin in — tworzone sa
przez istniejace na rynku organizacje, aby wyko-
rzysta¢ badania, jakie powstaja lub sg zainicjo-
wane na uczelniach wyzszych. Protoplastami
przedsigwzigc sa przedstawiciele srodowisk aka-
demickich lub zespoty spoza uczelni.

Nicolaou 1 Birley (2003), sposrdd ogodlnie rozu-
mianej grupy uczelnianych przedsigbiorstw, wydzie-
lili trzy typy akademickich spin off, ktore zroéznico-
wano pod wzgledem sposobu i poziomu zaangazo-
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wania powiazan osobowych w nich zachodzacych.

Wyro6zniono nastepujace typy:

— ortodoksyjny, w ktorym powstaty podmiot bazuje
na naukowcu (wynalazcy) oraz transferowanej
technologii; pomystodawca odchodzi z instytucji
macierzystej, jaka jest uczelnia i staje si¢ przed-
siebiorca,

— hybrydowy, w ktérym nowopowstaty podmiot
opiera si¢ na technologii, natomiast pomysto-
dawcy (naukowcy) moga nadal pracowaé na
swojej macierzystej uczelni — nie uczestnicza
w biezacym zarzadzaniu spotka, ale petna funk-
cje kontrolne (rada nadzorcza) czy doradcze (ra-
da naukowa),

— technologiczny, w ramach ktoérego powstaty
podmiot bazuje na uczelnianej technologii, a na-
ukowiec nie angazuje si¢ w funkcjonowanie
spotki, dostaje jednak honorarium za przekazana
wiedzeg, jak i za ustugi doradcze (czgsto w postaci
udziatoéw w przedsigbiorstwie).

Badania, jakie przeprowadzone zostaly przez
OECD (ang. Organization for Economic Co-
operation and Development) pod koniec lat 90.
XXw. najlepiej oddaja stopien zréznicowania oraz
elementy wspolne roznych podejs¢ do tematu aka-
demickich przedsigbiorstw odpryskowych. Sposrod
pigciu czynnikéw, ktore charakteryzuja spotki spin
off, najczesciej wskazywane byly trzy elementy.
Badania wskazuja, ze podmioty te wyrdzniaja si¢
sposrod ogotu przedsigbiorstw, gdyz (Callan, 2001):
— wérod zatozycieli sa pracownicy instytucji nau-

kowych lub badawczych (14 wskazan w badaniu

na 18 mozliwych),

— bazuja na technologii, ktéra przekazywana jest
w formie licencji (9 wskazan),

— zostaly wsparte finansowo poprzez wzniesienie
kapitalu w formie udziatéw przez sektor publicz-
ny (8 wskazan).

3. Rozmiary sektora

Ustalenie faktycznych rozmiaréow oraz dynamiki
powstawania przedsigbiorstw spin off jest dosy¢
trudng sztuka z uwagi na réznorodnos¢ stosowanych
definicji na okreslenie tego typu podmiotéw na ryn-
ku. Ponadto ich powstawanie jest nieregularnie mo-
nitorowane przez urzedy statystyczne, a zaledwie
kilka krajow posiada czastkowe dane zbierane na
poziomie krajowym (np. Niemcy, Francja, Belgia,
UK, Kanada, USA). Z kolei dane, ktore zbierane sa

przez pojedyncze instytucje (regionalne, naukowe
czy stowarzyszenia) czgsto pokazuja jedynie frag-
ment caloéci. Cala ta sytuacja przyczynia si¢ — nie-
stety — do znieksztalcenia obrazu sektora przedsig-
biorstw akademickich, a dane globalne opieraja si¢
na informacjach anegdotycznych lub niepelnych,
ktore nie zawsze mozna ze soba poréwnac oraz rze-
telnie zaprezentowaé w statystykach. Najwigkszym
problemem zdaje si¢ jednak by¢ brak zgromadzo-
nych danych na temat ekonomicznych efektéw dzia-
fania spolek akademickich oraz ich oddzialywania
na blizsze i dalsze otoczenie spoteczno-gospodarcze
(Tamowicz, 2006).

Jak stwierdza Tamowicz (2006), najwigcej da-
nych na temat rozwoju sektora przedsigbiorstw spin
off dostgpnych jest gtéwnie dla tych krajow, ktore
staly si¢ pionierami tego typu dziatalno$ci, czyli
USA i Wielka Brytania. W Stanach Zjednoczonych
w latach 1980-2003 powstato bowiem 4,5 tysiaca
spolek bazujacych na technologiach, ktore przetrans-
ferowane zostaly z instytutow badawczych oraz
osrodkow akademickich. Pojawienie si¢ na arenie
gospodarczej spotek typu spin off przyczynito si¢ do
szerokiego oraz dynamicznego zainteresowania bu-
dowa specjalnych programdéw oraz zaplecza w po-
staci infrastruktury, ktérych celem bylo wzmocnie-
nie tego powstalego nurtu komercjalizacyjnego.
Skala zainteresowania akademickim sektorem sta-
wala si¢ coraz wigksza, a o sile tego zainteresowania
$wiadczy¢ moze fakt, iz w 1980 roku jedynie 25
amerykanskich uczelni wyzszych posiadato zaplecze
w postaci biur transferu technologii, natomiast 10 lat
p6zniej biur takich powstalo juz ponad 200. W sa-
mej tylko Europie istnieje obecnie okoto 300 pro-
gramow wsparcia dziatalno$ci spotek typu spin off,
a najwigksze skupiska przypadaja na Wielka Bryta-
nig, Francje, Szwecj¢ oraz Niemcy.

Przedsigbiorczos¢ akademicka ma bardzo duze
znaczenie dla §wiatowego rozwoju gospodarczego —
przyczynia si¢ do wzrostu PKB, jest zrodtem no-
wych miejsc pracy oraz czyni gospodarke atrakcyj-
niejsza. Nowego znaczenia nabiera coraz blizszy
kontakt $rodowiska akademickiego z gospodarka,
a wspotpraca uczelni wyzszych z biznesem przybie-
ra coraz wigkszych rozmiarow. W USA potencjat
spotek spin off zostal wykorzystany najpelniej, po-
niewaz zjawisko przedsigbiorczosci przyczynia si¢
tam do powstawania okolo 500 firm rocznie. Sukce-
sem amerykanskich firm akademickich jest wygene-
rowanie 280 tysigcy miejsc pracy w ciagu trzydzie-
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stu lat dziatalnoSci. Nie bez znaczenia pozostaje
rowniez ich dochod, ktory w tym samym okresie
zostat osiagnigty na poziomie 35 mld USD (Stasiak,
2011).

4. Polskie doswiadczenia

Przedsi¢biorczos¢ akademicka w Polsce ma sto-
sunkowo krotka historie. Zaledwie 27 lat temu, kie-
dy panstwo polskie odzyskato swoja niepodlegltos¢,
gospodarka stala si¢ rynkowa oraz mozliwe stalo si¢
podazanie za mig¢dzynarodowymi doswiadczeniami
— glownie amerykanskimi, jak i tymi pochodzacymi
z Europy zachodniej (Stasiak, 2011).

Aktem normatywnym, ktory okre$la zjawisko
przedsigbiorczo$ci akademickiej w Polsce, jest
ustawa o szkolnictwie wyzszym z 2005 roku (Dz.U.
2005 nr 164 poz. 1365, ost. zm. Dz. U. z 2016 r.
poz. 64). Niemniej procesy towarzyszace temu zja-
wisku obecne byly w panstwie polskim nawet przed
jej wejsciem w zycie. Art. 4 ust. 4 ustawy glosi bo-
wiem: ,,Uczelnie wspotpracuja z otoczeniem spo-
leczno-gospodarczym, w szczegdlnosci w zakresie
prowadzenia badan naukowych i prac rozwojowych
na rzecz podmiotéw gospodarczych, w wyodrgbnio-
nych formach dzialalno$ci, w tym w drodze utwo-
rzenia spotki celowej, o ktorej mowa w art. 86a,
atakze przez udziat przedstawicieli pracodawcow
W opracowywaniu programow ksztatcenia i w pro-
cesie dydaktycznym”. Wlasciwym jest stwierdzenie,
7e ustawa ta uzupetnila gléwna misje uczelniana,
czyli ksztalcenie studentéw, o nowa — wspolprace z
otoczeniem (Stasiak,
2011).

Zgodnie z art. 86 ustawy o szkolnictwie wyz-

spoleczno-gospodarczym

szym uczelnie, aby lepiej wykorzysta¢ swoj poten-
cjat intelektualny oraz techniczny, moga transfero-
wac¢ wyniki prac naukowych do gospodarki. Instru-
mentami takiego transferu technologii sa m.in. Aka-
demickie Inkubatory Przedsigbiorczo$ci (AIP) oraz
Centa Transferu Technologii (CTT). Zadaniem in-
kubatorow jest oferowanie wsparcia dla Srodowiska
akademickiego, dla pracownikéw uczelni oraz stu-
dentow bedacych przedsigbiorcami. Centra Transfe-
ru Technologii tworzone sa w celu nieodptatnego
przekazywania (lub sprzedazy) wynikéw badan, jak
i rezultatéw prac rozwojowych, do gospodarki. Opi-
sane jednostki przyjmuja posta¢ organizacyjna spo-
tek handlowych lub dziataja jako fundacje. Sama
dziatalnosci AIP oraz CTT w Polsce cieszy si¢ po-
wodzeniem, poniewaz przedsigbiorcze dziatania

obszarow akademickich moga liczy¢ na wsparcie
specjalnych programéw unijnych czy regionalnych.
Praktyka gospodarcza pokazuje, ze najwigksza szan-
s¢ powodzenia maja przedsigwzigcia, ktore zlokali-
zowane w otoczeniu osrodkéw akademickich posia-
dajacych renomeg. W Polsce sa to bez watpienia:
Uniwersytet Jagiellonski oraz szkoty wyzsze o profi-
lu technicznym. Istniejace przedsigbiorstwa spin off
polegaja gléwnie na rezultatach prac badawczych,
jakie przeprowadzone zostaly w macierzystych jed-
nostkach oraz w sektorach, ktéore moga pochwali¢
si¢ przetomowymi odkryciami (Stasiak, 2011).

Zjawisko przedsigbiorczosci uczelnianej na prze-
strzeni lat zaczglo zyskiwac na znaczeniu. Dzieje si¢
tak za sprawa rozwoju gospodarczego, ktory stymu-
lowany jest przez jakos¢ kapitatu ludzkiego oraz
wprowadzanych do gospodarki innowacji (nowych
technologii). Zapewnienie odpowiedniego wzrostu
gospodarczego danego panstwa wiaze si¢ z poszu-
kiwaniem réznego rodzaju przewag, aby moc spro-
sta¢ konkurencji nie tylko krajowej, ale przede
wszystkim migdzynarodowej. Bez watpienia proce-
sowi tworzenia innowacji sprzyjaja odpowiednie
wielko$ci srodkow pienieznych, jakie przeznaczane
sa na badania i rozwdj B+R (ang. Research and
Development;, R&D). Generowanie 1 alokacja tych
srodkéw mozliwa jest glownie w koncernach mig-
dzynarodowych, duzych firmach ogdlnokrajowych
oraz w instytucjach panstwa. Sektor matych i $red-
nich przedsigbiorstw (MSP) stara si¢ rowniez two-
rzy¢ innowacje, jednak nie wiaza si¢ one z dtugolet-
nimi badaniami. Mate firmy nie maja bowiem wy-
starczajacych $rodkow na ich przeprowadzenie.
W tym przypadku innowacje sa pomystem wtasci-
cieli (zatozycieli) danego przedsigbiorstwa. Mate
i Srednie przedsigbiorstwa maja bardzo duze znacze-
nie dla polskiej gospodarki, poniewaz wytwarzaja
prawie potowe PKB. Nie bez znaczenia jest wigc
wsparcie instytucjonalne, ktore pozwala wprowa-
dza¢ innowacyjne rozwiazania do sektora MSP (Pi-
wowarski, 2011).

Rozwoj akademickich przedsigbiorstw odpry-
skowych zalezy od wielu skorelowanych ze soba
czynnikéw. Niejednokrotnie spotkaé si¢ mozna
z konserwatyzmem kierownictwa szkol wyzszych,
niechgcia do scalania potencjalu  badawczo-
rozwojowego (istnienie kilku lub kilkunastu prze-
cietnych uczelni w jednym miescie, zamiast jednej
szkoty wyzszej o duzym potencjale), a takze niedo-
statecznym publicznym nakladem na nauke, ktory

Journal of Modern Management Process, 1(1)/2016 | journalmmp.com |92



Mateusz Kumanski

pozostaje na niskim poziomie. Czynniki te wptywaja
na obnizenie jakosci badan naukowych, jak i moga
negatywnie wplywac¢ na ilo§¢ powstalych innowacji
oraz nowych odkry¢ transferowanych do gospodarki
(Matusiak, 2011).

5. Finansowanie dzialalnos$ci

przedsi¢biorstw akademickich

Pitat i Walerysiak w swoim artykule z 2011 roku
wskazuja, iz gtdwnym problemem, jaki napotykaja
nie tylko nowopowstale przedsigbiorstwa (w tym
spotki spin off), ale rdbwniez funkcjonujace na rynku
firmy z sektora MSP, jest bariera finansowa. Powo-
duje ona trudnosci w znalezieniu odpowiedniego
i realnego (dostepnego) zrodha finansowania dziatal-
nos$ci gospodarczej. Pod pojeciem finansowania
rozumie¢ nalezy wszystkie dziatania, jakie podejmu-
je si¢ w ramach zarzadzania przedsigbiorstwem.
Dzialania te maja na celu pozyskiwanie kapitatu
oraz skupiaja si¢ na ksztaltowaniu optymalnej jego
struktury. Wsrod podstawowych form finansowania
wyr6zni¢ mozna dwie podstawowe:

— finansowanie aktywne, ktore polega na lokowa-
niu kapitalu w inne przedsigbiorstwa (np. finan-
sowanie przez fundusz Venture Capital),

— finansowane pasywne, czyli finansowanie wta-
snego przedsigbiorstwa (przeznaczenie wkladu
wlasnego na zalozenie przedsigbiorstwa).

Etapy finansowania dziatalnosci spotek typu spin
off sa nieodlacznie zwiagzane z etapami rozwojowy-
mi przedsigbiorstwa. Kazdy z nich zwigzany jest
z innym celem dziatalnosci i pozycja firmy na ryn-
ku, stad r6zne s tez mozliwosci pozyskiwania kapi-
talow z zewnatrz (Glodek, 2005). Tab. 1 przedstawia
zestawienie kolejnych etapow rozwoju przedsigbior-
stwa oraz dziatan, jakie podejmowane sa na po-
szczegolnych etapach dziatalno$ci, w polaczeniu
z dostgpnymi zrodtami finansowania dziatalnosci.

Tab. 1. Etapy dzialalnosci spolek spin off — dobér zro-
del finansowania

Seed financing dziatajacy — dotacje,
— przygotowa- prototyp ijego |— subwencje i
nie do komer- udoskonala- granty rzadowe,
cjalizacji. nie, — $rodki instytu-
badania rynku, tow badaw-
koncepcja czych, uczelni i
rozwoju, przedsigbiorstw,
stworzenie — $rodki wihasne,
zespotu zarza- przyjaciot oraz
dzajacego. rodziny,
— Business An-
gels,
— Venture Capital.
Start-up finan- produkt goto- |- dotacje,
cing — finanso- wy, — granty rzadowe,
wanie rozpo- skompletowa- |- $rodki instytu-
czgcia dziatal- na ekipa pra- tow badaw-
nosci firmy. cownikow, czych, uczelni
rozpoznany oraz korporacji,
rynek oraz — $rodki wiasne,
pierwsi klien- przyjaciot oraz
ci. rodziny,
— Business An-
gels,
— Venture Capital.
Early-stage lub uruchomienie |- dotacje,
first-stage regularnej — $rodki wlasne,
financing — produkcji, przyjaciot oraz
finansowanie budowa bazy rodziny,
regularnej klientow, — Business An-
produkeji i zawieranie gels,
sprzedazy. umow licen- |~ Venture Capital.
cyjnych.
Expansion ekspansja — dotacje,
financing (dru- rynkowa, — obligacje
ga i kolejne zwigkszenie 1 kredyty,
rundy finanso- mocy produk- |- Business An-
wania) — roz- cyjnej, gels,
woj firmy. zakup nowych |- Venture Capital,
technologii. — Private Equity.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: (Pitat, Wale-

rysiak, 2011).

Etap Dzialania Zrédla finanso-
wania
Pre-seed finan- |- analiza pomy- |- dotacje,
cing (proof of stu, — subwencje
concept) — — opracowanie i 1 granty rzado-
finansowanie weryfikacja we,
fazy badawczej technologii, — $rodki instytu-
oraz koncepcji. |- prototypowa- tow badaw-
nie. czych, uczelni
i przedsig-
biorstw.

W trakcie trwania dwoch pierwszych etapow
dzialalnos$ci (ang. pre-seed oraz seed financing),
czyli etapow, ktore poprzedzaja fakt zatozenia fir-
my, cata uwaga zarzadu powinna skupiac¢ si¢ na jak
najefektywniejszym zaprezentowaniu potencjatu
przedsigbiorstwa oraz znalezieniu najlepszego spo-
sobu na skomercjalizowanie pomystu. Podejmowane
na tych poczatkowych etapach dziatania obejmuja
przede wszystkim rozpoznanie rynku i konkurencji,
okreslenie koncepcji firmy oraz uwarunkowania
prawne dziatalno$ci. Z punktu widzenia pozyskiwa-
nia funduszy zewngtrznych, jest to najtrudniejszy
i najbardziej ryzykowny etap, cho¢ z punktu widze-
nia inwestora zapotrzebowanie kapitalowe jest nie-
wielkie. Spotki spin off moga skorzysta¢é na tym
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etapie z finansowania poprzez uzyskanie subwencji
i dotacji, rzadowych grantow, $rodkoéw instytutow
badawczych i uczelni wyzszych, jak i wykorzystujac
srodki wlasne, czy tez kapital aniolow biznesu oraz
fundusze Venture Capital.

Etap dziatalno$ci okreslany jako start-up wymaga
finansowania wspierajacego byt przedsigbiorstwa
oraz jego istnienie na rynku. Na tym etapie pierwsza
partia produktu gotowego trafia na rynek, aby skon-
frontowac go z oferta konkurencji. Finansowanie tej
fazy rozwoju firmy stuzy utworzeniu bazy produk-
cyjnej, pokryciu kosztow dziatan marketingowych
oraz rekrutacyjnych.

Early-stage Wb first-stage financing, czyli etap
WCzesnego rozwoju, zwigzany jest z poszerzaniem
kadry pracownikow oraz rozszerzaniem sieci sprze-
dazy 1 dystrybucji wyrobow lub ustug. Faza ta wy-
maga zatem duzych nakladow finansowych — zwia-
zanych z budowa bazy klientow, jak i pokryciem
wydatkow zwigzanych z rekrutacjami. Glownym
celem tych dziatan jest umocnienie pozycji rynko-
wej firmy.

Ostatni etap, czyli etap ekspansji (ang. expansion
financing) dotyczy tych przedsigbiorstw, ktore maja
juz zapewniona stabilng pozycj¢ na rynku. Finanso-
wanie na tym etapie koncentruje si¢ wokodt rozsze-
rzenia dziatalnosci firmy — wprowadzenia nowych
produktéw lub ustug oraz ekspansje¢ na nowe rynki
zbytu, rowniez zagraniczne. Najwigksze naktady
ponoszone sa na dziatania marketingowe i umacnia-
nie S$wiadomos$ci marki oraz budowe sieci kanatow
dystrybucji (Gtodek, 2005).

6. Podstawowe grupy zrodel

finansowania

Wsrdd rodzajow finansowania mozna wskazac
cztery ich grupy (Pifat, Walerysiak, 2011):

— finansowanie dtuzne,

— finansowanie z wykorzystaniem inwestora strate-
gicznego,

— finansowanie z wykorzystaniem oferty publiczne;j
(obrot na gietdzie),

— finansowanie udzialowe, czyli z wykorzystaniem
funduszy typu Venture Capital (VC) oraz Private
Equity (PE).

Wsrod zalet finansowania dluznego wyr6zni¢
mozna: utrzymanie kontroli nad firma, relatywnie
fatwy dostgp, brak konieczno$ci podziatu zyskow,
krotkotrwato$¢ procesu oraz mozliwos¢ korzystania

z tarczy podatkowej. Pozyskiwanie §rodkow w ten
sposdb ma réwniez swoje wady, a sa to m.in. nega-
tywny wplyw na przeptywy finansowe firmy, moz-
liwo$¢ nieprzyjmowania przez banki tak wysokiego
ryzyka oraz wystgpowanie kosztow finansowania
i pogorszenie zdolnosci kredytowe;.

Inwestor strategiczny dostarczajac do przedsig-
biorstwa $rodki finansowe, przyczynia si¢ do wzro-
stu jego kapitatdw wlasnych oraz do zwigkszenia
mozliwos$ci kredytowej. Wzrost wartosci kapitatow
wlasnych przeklada si¢ rowniez na nizsze koszty
finansowania dziatalnoéci gospodarczej. Inwestor
strategiczny oraz pieniadze wprowadzone przez
niego do organizacji, skutkuja pozytywnie réwniez
w obszarze marketingowym firmy — korzysci zwia-
zane z dostgpem do rynkéw zbytu, klientow oraz
know-how osoby inwestora. Efekty synergii czy tez
obnizenie poziomu ryzyka dla zatozycieli (wlasci-
cieli) przedsigbiorstwa to korzysci, jakie zwiazane sa
bezposrednio z efektywnoS$cig prowadzenia dziatal-
nosci, a posrednio z pozytywnym wplywem inwe-
stora na organizacj¢. Efektami synergii powstatych
spolek spin off moga by¢ efekty skali czy tez mozli-
wos$¢ obnizenia kosztow dziatalnoSci przedsig-
biorstw nowopowstatych — poprzez eliminacj¢ nie-
ktorych stanowisk lub dziatéw. Wsrod wad finanso-
wania dziatalno$ci przez inwestora strategicznego
wyrdzni¢ mozna utrat¢ kontroli nad przedsigwzig-
ciem (lub nawet utratg tozsamosci biznesowej) oraz
dtugi czas potrzebny na pozyskanie wlasciwej osoby
— inwestora. Istotna jest rowniez mozliwo$¢ wysta-
pienia niesymetrycznego rozktadu korzysci i kosz-
tow inwestora, gdzie korzysci przejmuje podmiot
zarzadzajacy przedsigbiorstwem, a inwestor obcia-
zony zostaje kosztami nieprodukcyjnymi.

Korzysci z tytulu polegania na rozproszonych
inwestorach indywidualnych (gietda) jako zrodle
finansowania dziatalnosci przedsigbiorstw odpry-
skowych to przede wszystkim wzrost kapitatow
wlasnych oraz zwiazany z nim nizszy koszt finan-
sowy, a takze wigksza swoboda w dysponowaniu
srodkami pieni¢znymi. Zwigkszona warto$¢ kapitatu
wlasnego przeklada si¢ rowniez na zwigkszenie
zdolnosci kredytowej firmy. Obecno$¢ przedsigbior-
stwa na gietdzie pozwala na zachowanie przejrzy-
stosci wyceny oraz zapewnia dostgp do alternatyw-
nych sposoboéw finansowania. Oferta publiczna to
z zatozenia szerokie grono akcjonariuszy, stad moz-
liwe jest utrzymanie oczekiwanej kontroli nad
przedsigbiorstwem — istotne jest przy tym posiadanie
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przez firmg pakietu kontrolnego akcji, czyli 50%
plus jedna. Warunek ten niekoniecznie musi by¢
jednak spetniony w sytuacji, gdy istnieje duze roz-
proszenie akcjonariatu. Ulokowanie przedsigbior-
stwa w obrocie na gietdzie ma rowniez swoje wady.
Wsrod nich wyr6zni¢ mozna: poniesienie wysokich
kosztow zwiazanych z emisja akcji oraz dostosowa-
niem firmy do wymogoéw gieldowych, jak np. pro-
wadzenie rachunkowo$ci z zastosowaniem odpo-
wiednich standardow. Konieczne jest rowniez ujaw-
nienie istotnych informacji o spoétce. Ponadto sam
proces wprowadzenia na gietde jest dlugotrwaty,
a mozliwy do przeprowadzenia w przypadku odpo-
wiednio wysokiej wartosci przedsigbiorstwa. Nie
kazde nowopowstate przedsigwzigcie moze wige
zosta¢ dopuszczone do publicznego obrotu gietdo-
wego.

Ostatnim, jednak niemniej istotnym rodzajem fi-
nansowania dziatalnos$ci gospodarczej jest finanso-
wanie udziatowe. Z inwestorami takimi jak anioto-
wie biznesu (ang. Business Angels) lub dzigki fun-
duszom Privat Equity czy Venture Capital wiaze si¢
wiele zalet. Stosunkowo niskie ryzyko dla wlascicie-
li, wigksza wiarygodnos¢ oraz podwyzszenie kapita-
16w czy tez zwigkszona zdolno$¢ kredytowa to ko-
rzy$ci wyplywajace z podjecia przez spotkeg decyzji
o udzialowym finansowaniu. Najwazniejsza jednak-
7ze zaleta dla przedsigbiorstwa jest oczywiscie
wsparcie finansowe, z ktorym w parze czgsto idzie
roOwniez wsparcie strategiczne w rozwoju biznesu.
Druga strona medalu to wady finansowania udzia-
lowego, wsrdd ktorych wskazaé mozna: dlugotrwa-
1o$¢ procesu poszukiwania inwestorow, mozliwosc¢
utraty kontroli nad firma, wysokie wymagania mery-
toryczne funduszy tego rodzaju, jak réwniez ko-
niecznos¢ podziatu zysku (Pitat, Walerysiak, 2011).

7. Podsumowanie

Zjawisko przedsigbiorczosci akademickiej nie ma
charakteru powszechnego. Obserwuje si¢ asyme-
tryczno$é, czyli koncentracje lokalizacyjna tych
przedsigwzig¢. Powstawanie spotek spin off widocz-
ne jest szczegdlnie w krajach wysoko rozwinigtych,
jednakze nawet tam dziatalno$¢ skoncentrowana jest
wokot kluczowych osrodkéw naukowych, czyli
tych, ktore ciesza si¢ najwigksza renoma oraz sa

najbardziej aktywne w naukowym $rodowisku.

O podazy przedsigbiorstw odpryskowych decyduja

w gltéwnej mierze czynniki instytucjonalne takie jak

(Tamowicz, 2006):

— przyjeta polityka wobec pracownikow, ktorzy
podejmuja dziatalno$¢ gospodarcza,

— kultura spoteczna instytucji naukowe;j,

— kompetencje osob, ktore zajmuja si¢ wsparciem
procesu komercjalizacji w danym osrodku aka-
demickim.

Istnieje stosunkowo niewiele globalnych danych
statystycznych na temat funkcjonowania oraz efek-
tywno$ci spotek typu spin off. W poczatkowych
latach funkcjonowania tych przedsi¢biorstw odno-
towywana byta stosunkowo niewielka ich liczebnos¢
oraz dynamika rozwoju. Firmy te powstaja przede
wszystkim w sektorach takich jak informatyka, far-
macja czy biotechnologia (Kwiotkowska, 2015).

Dziatalno$¢ przedsigbiorstw akademickich przy-
czynia si¢ do zmniejszenia luki, jaka wystepuje po-
migdzy badaniami a aplikacja rynkowa. Powstawa-
nie spotek wiaze si¢ takze z lepsza wycena know-
how, mozliwosciami zwickszenia dochodow dzigki
zaangazowaniu kapitatowemu instytucji naukowych
oraz ogranicza postgpujaca emigracje naukowcow
isprzyja lepszej ofercie zatrudnienia dla zdolnych
studentow. Wskazuje si¢ na trzy gtowne czynniki,
ktore warunkuja powodzenie spdtek typu spin off
(Pitat, Walerysiak, 2011):

— dostepnos¢ srodkow finansowych,

— fundament naukowy (zaplecze instytucjonalne
oraz baza naukowcow),

— zasoby wiedzy technologicznej oraz biznesowe;.
Tamowicz (2006) zwraca uwagg na szybko roz-

wijajace si¢ spolki spin off, ktére przedktadaja uzy-
skanie akceptacji rynkowej dla swoich produktow
lub ushug nad kwesti¢ pozyskiwania finansowania
z zewnatrz. Ponadto obserwacje rynkowe potwier-
dzaja, iz dla samego tempa rozwoju przedsigbiorstw
odpryskowych wigksze znaczenie od naukowej wie-
dzy ma bowiem doswiadczenie w biznesie. To zdol-
no$¢ radzenia sobie na rynku jest obecnie bardzo
wazng, jak nie najwazniejsza determinanta sukcesu
obecnych i przysztych przedsigbiorstw majacych
swoje korzenie w kregach akademickich.
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Abstract:

This publication aims to describe the genesis of the concept of academic entrepreneurship, its types,
sources and ways of financing that kind of activity. The presentation of development of a new kind of entre-
preneurship was based on the available literature. The different approaches and trends indicated by the
authors were also taken into account. This relatively young sector has got a chance of getting more and
more popular and its development will undoubtedly influence in a positive way the functioning of the market
economy.
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