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Nauka i biznes, czyli dlaczego polscy
naukowcy nie chca jezdzic ferrari

Z punktu widzenia inwestora, na polskim rynku nie ma projektow naukowych, ktére mozna
by bylo finansowa¢ na zasadach rynkowych - uwaza Barbara Nowakowska z Polskiego
Stowarzyszenia Inwestoréw Kapitalowych. Dlaczego w Polsce nie ma komercyjnego finansowania
firm innowacyjnych? "Poniewaz nasi naukowcy oczekuja wsparcia finansowego, a nie inwestowania
na zasadach rynkowych. Od pomocy jest panstwo, a inwestor ma na celu osigganie zyskow.
Inwestorzy kapitatowi nie moga wspierac¢ ideatéw, choc¢by byly szczytne dla nauki - podkresla
Barbara Nowakowska.

SA WYNALAZKI, NIE MA PROJEKTOW INWESTYCYJNYCH
"Inwestor kapitatlowy nie moze finansowac projektu ani zespotu badawczego; to moze robic np. rzad.
Instytucje finansowe, banki lub fundusze inwestuja w firmy, a optacalnos¢ inwestycji oceniaja m.in.

na podstawie biznesplanu" - thumaczy specjalistka.

Nie wystarczy dobry wynalazek. Aby uzyska¢ finansowanie, nalezy ten wynalazek wnies¢ do spotki.
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Spétka za$ musi mie¢ dobry biznesplan i ludzi, ktérzy go beda realizowali, czyli zespét zarzadzajacy,
ztozony - obok osoby odpowiedzialnej za rozwdj produktu na bazie owego wynalazku - z szefa
strategii, sprzedazy i finanséw.

Instytucje naukowe nie tworza spotek, w ktore mozna inwestowac. Powszechna jest natomiast
sprzedaz licengji, zarowno firmom krajowym, jak i zagranicznym . "W wielu przypadkach jest to
dzialalno$é nieoptymalna, poniewaz przychody z licencji sa niewielkie w poréwnaniu ze wzrostem
wartosci spoiki, ktora rozwija sie w oparciu wniesiona do niej technologie" - ocenia Nowakowska.
"Prosze wyobrazi¢ sobie, jak relatywnie ubodzy byliby dzi$ tworcy Googla, gdyby przed laty
zdecydowali sie sprzedac licencje na przegladarke" - dodaje.

NAUKOWCY NIE CHCA JEZDZIC FERRARI?

Stowarzyszenie Inwestoréw Kapitatlowych samo nie inwestuje. Pelni funkcje edukacyjng, lobbingowa,
dziala na rzecz rozwoju rynku. Inwestuja fundusze venture capital - cztonkowie stowarzyszenia.
Wsrdd nich panuje przekonanie, ze nie ma spotek utworzonych przez instytucje naukowo badawcze,
w ktére mozna by inwestowac.

"Srodowiska naukowe nie sg zainteresowane wdrozeniami" - zaznacza Nowakowska. System
finansowania nauki nie wymusza wdrozen, a ocena dorobku naukowego zalezy przede wszystkim od
liczby publikacji. Poza tym pieniadze sa w tym srodowisku wcigz tematem nieco wstydliwym..

"W Polsce nie ma 'efektu ferrari'. Koledzy z uczelni nie patrza na swoje osiagniecia przez
pryzmat finanséw "- mowi.

Potencjalne problemy moga rowniez wynikac z niecheci wynalazcy do zaangazowania sie w spotke.
Dla inwestora, ktdry wnosi do spétki kapital, tworca technologii musi by¢ zainteresowany rozwojem
spotki, a nie, na przyktad, praca nad konkurencyjnym produktem, ktéry wyprze z rynku jego
poprzedni wynalazek.

POLSKIE REALIA

W opinii czlonkow stowarzyszenia, trudno jest wydostac projekt z polskiej uczelni. Nie bardzo
wiadomo, jak miatby przebiegac¢ proces decyzyjny zwiazany z urynkowieniem technologii lub
wynalazku, kto i w jaki sposéb miatby podejmowac decyzje o wycenie i prowadzi¢ negocjacje
z potencjalnym inwestorem.

Paradoksalnie, potencjalne problemy dla uczelni moga pojawic sie w przypadku sukcesu
przedsiewziecia. Ryzyko, ze NIK w przysztosci postawi zarzut zbyt niskiej wyceny, jest bardzo realne.
"A przeciez w momencie przeprowadzania wyceny sukces jest niepewny, a inwestycja obarczona
ogromnym ryzykiem".- méwi Nowakowska.

Stowarzyszenie proponuje zatem systemowe rozwigzanie problemu. Najlepiej bytoby, gdyby
negocjacje w imieniu uczelni prowadzit ktos z zewnatrz, np. firmy doradcze, wybierane w drodze
przetargu. "Negocjacje z inwestorami to rozmowy z doswiadczonymi graczami na rynku. Ryzyko
takich rozmow nalezy zdjac¢ z uczelni, ktéra nie ma takich zadan w statucie" - uwaza Nowakowska.

FUNDUSZE I ANIOLY BIZNESU

W krajach wysoce innowacyjnych wiele projektéw pochodzacych z uczelni finansowanych jest na
poézniejszym etapie przez fundusze venture capital lub przez tzw. aniotéw biznesu.



Venture capital finansuja p6ézne (z punktu widzenia uczelni) etapy innowagji, czyli inwestuja w spotki
juz tworzone przez naukowcoéw. Fundusz inwestuje w firmy niepubliczne, bez zdolnosci kredytowej..
Firmy te maja niewielkie aktywa i potrzebuja ogromnych srodkow finansowych.

Anioly biznesu to odpowiednicy dawnego mecenasa. Osoby te zwane sa rowniez indywidualnymi
inwestorami profesjonalnymi. Srodowisko "aniotéw" tworzy najczesciej emerytowana kadra
zarzadzajgca duzych firm, ludzie zamozni i doswiadczeni. Dzieki "aniotowi", ktéry wreczyt kilku
mtodym informatykom czek na 100 000$, rozwineta sie na przyktad najwieksza swiatowa
wyszukiwarka - Google.

OD WYNALAZKU DO RYNKU
Analiza projektu inwestycyjnego oparta jest o kryteria komercyjne.

Zysk dla inwestora pojawia sie dopiero po zakonczeniu inwestycji, zatem niezwykle waznym
elementem planu jest tzw. strategia wyjscia, zawarta w biznesplanie. "Nawet najciekawszy projekt
nie uzyska finansowania, jesli nie bedzie wiadomo, jak inwestor moze sie wycofac ze spolki
z wynalazca" - podkresla Nowakowska.

Droga od wynalazku do rynku rozpoczyna sie w instytucji naukowo-badawcze;j. Jej dziatalnos¢
finansowana jest przez budzet, grantem na badania. Kiedy naukowiec lub grono badaczy uzna, ze
produkt warto podda¢ weryfikacji rynkowej i technologicznej, musi zastanowi¢ sie nad
opatentowaniem technologii. Wlasnos¢ intelektualna musi podlega¢ ochronie patentowej. Chodzi
bowiem o to, zeby nie tworzy¢ spotki opartej o wynalazek, ktory konkurencja moze po prostu
skopiowac..

Bywa, ze ciekawe projekty nie uzyskuja ochrony patentowej, poniewaz nie optaca sie to uczelni. Jest
to uzasadnione w przypadku produktow trafiajacych w waska nisze, ktorych rynek komercyjny nie
zaakceptuje, jednak w przypadku obiecujacej technologii stanowi btad. "Nawet genialny wynalazek,
ktory nie jest chroniony, nie zdobedzie inwestora" - podkresla Nowakowska.

KOMERCJALIZACJA WYNIKOW BADAN, CZYLI CZEGO W POLSCE NIE MA

Etap komercjalizacji nastepuje w spoétce, ktora ma finansowac inwestor kapitatowy. Tu rozwija sie
technologie, analizuje zastosowanie wynalazku i ocenia rynek.

"Technologie tworzone dla samej satysfakcji wynalazcow nie znajda naszego zainteresowania.
Innowacja powinna rozwigzywac¢ konkretny problem komercyjny, a czas jej wdrozenia nie moze by¢
zbyt diugi" - wylicza przedstawicielka stowarzyszenia.

Na etapie komercjalizacji wynalazek jest juz produktem rynkowym. Jezeli przejdzie pozytywnie test
pierwszych klientow, musi zosta¢ wyceniona wtasnos¢ intelektualna.

Istnieje wiele form wyceny - kosztowa, rynkowa, dochodowa. Ta ostatnia ocenia zdolnos¢ do
generowania zyskdw w przysztosci i polega na zdyskontowaniu przeptywow pienieznych w danym
okresie (obliczeniu obecnej wartosci przysztych strumieni finansowych - przyp. PAP). Stopa dyskonta
(mozna przyjac, ze jest to odwrotnos¢ stopy procentowej - PAP) dla przedsiewzie¢ innowacyjnych
przekracza 50 proc. Dla poréwnania - dyskonto bonéw skarbowych wynosi 4 proc. "Latwo wyliczy¢,
jak ogromna wartos¢ musi generowac przedsiewziecie, aby inwestycja mogta dojs¢ do skutku "-
podsumowuje Nowakowska.



NAUKOWIEC CZY BIZNESMEN?

Zdaniem inwestorow, polscy naukowcy nie chca wychodzi¢ poza laboratoria. Oczekuja jedynie
finansowego wsparcia. Nie sa wiec dla funduszu lub banku réwnorzednym partnerem, poniewaz
partner nie szuka wsparcia, lecz udziatu w zyskach.

Badz wybitny, stworz wysmienity projekt naukowy, ale rowniez skonstruuj biznesplan

i sprawdz, czy rynek kupi twoj wynalazek. Nastepnie opatentuj go, wejdz z nami spotke,

a potem rozwijaj ja i swoj produkt, a nie pracuj nad wyrobem konkurencyjnym - tak w duzym
uproszczeniu przedstawi¢ mozna postulaty Stowarzyszenia Inwestorow.

O braku zainteresowania taka forma wspolpracy moze swiadczy¢ fakt, ze prezentacji Barbary
Nowakowskiej pt. "Oczekiwania inwestoréw kapitalowych w zakresie komercjalizacji wynikow badan
naukowych" stuchaly zaledwie trzy osoby. Spotkanie, zorganizowane przez Uniwersytecki Osrodek
Transferu Technologii w Warszawie, odbylo sie 25 kwietnia w ramach Seminariéw
Nauka-Gospodarka.

Kto ma racje? Czy naukowcy powinni sta¢ sie biznesmenami, "graczami rynkowymi" walczacymi

o klienta? Oczekiwania inwestoréw oparte sa na doswiadczeniach innych krajow. Czy jednak nie
powinny one ulec zmianie, skoro - jak dotad - zaden polski projekt nie przeszedt postulowanej drogi?
A moze to polskie srodowiska akademickie powinny dostosowac sie do wymogoéw rynku?

Jedno wydaje sie pewne: jezeli ktoras ze stron nie ustapi, Polska wciaz bedzie wlokla sie w ogonie
innowacyjnych panstw.

PAP Nauka w Polsce, Karolina Olszewska
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