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Private Equity czy Venture Capital?

Co to s3 inwestycje private equity?

=  Co to jest Private Equity?

" (o to jest Venture Capital? W czym si¢ r6zni od Private Equity?

"  Ewolucja definicji inwestycji kapitalowych: od Venture Capital do Private Equity.
=  Podmioty realizujace inwestycje Private Equity/Venture Capital w Polsce.

= Inwestycje private equity: etapy, forma, sektory, zalety 1 wady.
Czym si¢ zajmuje Private Equity Consulting?

"  Nasza oferta — kwestia poufnosci.
= Oferta dla przedsi¢biorcow.
= Oferta dla inwestorow.

= Oferta dla firm doradczych.

P Nasza oferta obejmuje specjalistyczne ushugi doradcze w zakresie inwestycji private equity.
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Co to jest Private Equity?

Inwestycje kapitatlowe w przedsi¢gbiorstwa, ktore nie sa notowane na gietdzie
papierow warto$ciowych. Inwestycje tego typu moga by¢ wykorzystane w celu
rozwoju nowych produktow i technologii, zwi¢kszenia poziom kapitatu pracujacego w
przedsigbiorstwie, dokonania przeje¢ lub wzmocnienia struktury bilansu
przedsiebiorstwa. Moga one przyczynic€ si¢ do rozwigzania kwestii wtasnosciowych
lub zwiazanych z zarzadzaniem.*

* EVCA (European Private Equity and Venture Capital Association).

"Venture capital jest, $cisle mowiac, czescia sktadows private equity 1 jest zwiazane z
inwestycjami kapitalowymi dokonywanymi w fazie rozpoczecia dziatalnosci przez
przedsigbiorstwo, we wczesnej fazie jego rozwoju oraz jego ekspansji.*

*EVCA.

*  Private Equity to inwestycje, ktére obejmuja inwestycje przedsi¢biorstwa znajdujace si¢ w kazdym stadium
rozwoju i w kazdym sektorze.
*  Private Equity to inwestycje na rynku niepublicznym, gdzie ryzyko inwestowania jest wigksze niz przy

inwestycjach gieldowych, a wigc oczekiwany zwrot z inwestycji zazwyczaj jest wyzszy.
"  Wg definicji EVCA termin Private Equity jest terminem nadrzednym w stosunku do terminu Venture Capital.

4 Inwestycje Private Equity to inwestycje w przedsi¢gbiorstwa rynku niepublicznego.
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Co to jest Venture Capital?

Specjalistyczne inwestycje kapitatowe dokonywane wspolnie z przedsigbiorca w celu
sfinansowania przedsi¢biorstwa we wczesnym stadium jego rozwoju (tzw. "zasiewu" i
startu) lub jego dalszej ekspansji. Akceptujac wysokie ryzyko charakterystyczne dla
takich inwestycji, inwestor oczekuje stopy zwrotu z inwestycji, ktora jest wyzsza niz
przecietnie uzyskiwana.*

*EVCA.

"  Venture Capital to nie inwestycje wylacznie w przedsi¢biorstwa zwigzane z nowg technologia, cho¢
wickszo$¢ inwestycji byto dokonanych w sektorach ,,high-tech”.

=  Venture Capital to ,kapital ryzyka”, bo transakcje dotycza inwestyciji we wczesne fazy rozwoju
przedsi¢biorstwa, ktore charakteryzuja si¢ wysokim ryzykiem niepowodzenia.

" Wigkszos¢ cztonkéw EVCA to podmioty dokonujace inwestycji w przedsigbiorstwa bedace w
pozniejszych fazach rozwoju.

=  Zdecydowana wickszo$¢ transakcji dokonywanych przez podmioty zrzeszone w EVCA nie ma
zwigzku z wezesnymi fazami rozwoju przedsi¢biorstwa.

4 Inwestycje Venture Capital dotycza wczesnych faz rozwoju przedsi¢biorstwa.
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Ewolucja definicji

Do konca lat siedemdziesiatych...

* Az do konca lat siedemdziesiatych dominuje definicja inwestycji kapitalowych w prywatne przedsi¢biorstwa
zawezajaca te inwestycje do typowych inwestycji venture capital (wczesna faza rozwoju, wysokie oczekiwane
stopy zwrotu, cze¢sto zaawansowana technologia ). Jej zrédlem byl rozwéj inwestycji (dokonywanych

zarowno bezposrednio przez osoby prywatne jak i instytucje publiczne) w firmy niepubliczne w Stanach
Zjednoczonych.

Dekada lat osiemdziesiatych...

* Az do konca lat siedemdziesiatych dominuje definicja inwestycji kapitalowych w prywatne przedsi¢biorstwa
zawezajaca te inwestycje do typowych inwestycji venture capital (wczesna faza rozwoju, zaawansowana
technologia, wysokie oczekiwane stopy zwrotu). Jej zrédlem byl rozwéj inwestycji (dokonywanych zaréwno
bezposrednio przez osoby prywatne jak 1 instytucje publiczne) w firmy niepubliczne w Stanach
Zjednoczonych.

Od poczatku lat dziewig¢cdziesiatych...

*  Lata dziewiecdziesigte przyniosty dynamiczny rozwoj inwestycji na rynku niepublicznym na wszystkich
kontynentach. W Europie najbardziej podatny grunt znalazty w Wielkiej Brytanii. Stopniowo nast¢puje
przejscie do stosowania terminu "private equity”, ktory staje si¢ pojeciem nadrzednym w stosunku do "venture
capital". Ma to miejsce przede wszystkim w Europie, podczas gdy w Stanach Zjednoczonych oba pojecia
stosowane sa raczej jako réwnorzedne, opisujace dwa rézne typy inwestycji (w uproszczeniu VC oznacza
inwestycje w przedsiewzigcia we wczesnym stadium rozwoju, a PE - pozostale inwestycje).

4 Definicja inwestycji kapitalowych na rynku niepublicznym ewoluuje wraz ze zmianami na tym rynku.

PRIVATE EQUITY covsicttivg


http://www.private-equity.pl/

Podmioty rynku private equity

L Fundusze private equity

Komercyjne krajowe/regionalne <+

Komercyjne ponadregionalne D
Krajowe specjalne —
L) Quasi-fundusze private equity

=

Osoby prywatne (Business Angels)

Osoby prawne (np. przedsi¢biorstwa)

Nieformalne grupy kapitalowe

*  Podmioty instytucjonalne dysponuja powierzonymi srodkami, natomiast nieformalne dysponuja wyltacznie

wlasnymi $rodkami.

*  Podzial pomiedzy quasi-funduszami i nieformalnymi grupami kapitalowymi jest bardzo ptynny.

= Podzial podmiotéw uwzglednia podmioty dokonujace wyltacznie bezposrednich inwestycji private equity.

4 Inwestycje private equity sa dokonywane przez podmioty instytucjonalne i nieformalne.
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Etapy inwestycyjne

Rok 2001 Rok 2002
Wykupy i
Wykupy 1 . refinansowa Zasiew
Z
refinansowa asol v Rozruch nie 0%
nie 170 15% 46% Rozruch
0
34% 8%

Ekspansja Ekspansja
50% 46%

* 7rédlo: PSIK, za EVCA

*  Venture capital to inwestycje w fazie zasiewu i rozruchu przedsigbiorstwa dokonywane we wszystkich
sektorach gospodarki.

*  Business Angels inwestujg samodzielnie badZz w syndykatach we wszystkich fazach rozwoju przedsi¢biorstwa,
cho¢ koncentrujg si¢ na wezesnych fazach jego rozwoju.

"  Wykup, replacement, rekapitalizacja, finansowanie pomostowe, wejscie / wyjscie z gietdy dotycza przede
wszystkim pdzniejszych faz rozwoju przedsiebiorstwa.

4 Inwestycje private equity dotycza wszystkich faz rozwoju przedsi¢biorstwa niezaleznie od sektora.
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Forma inwestycji

Wielko$¢ potencjalnej inwestycji jest zdefiniowana przez kazdy fundusz indywidualnie, z tym, ze z dla

przedsicbiorcy wazniejsza jest dolna granica niz maksymalna (dobry projekt zawsze Sciagnie dodatkowych co-
Inwestorow).

Ustalenie wielkos$ci potencjalnych inwestycji zalezy od wielu czynnikéw, a w tym wielko$ci posiadanych przez
fundusz srodkoéw, sklonnosci do ryzyka, przyjetej strategii inwestycyjnej itp. Najczesciej, dolna granica oznacza
raczej Srodki, ktore fundusz moze zainwestowa¢ w dlugim okresie czasu (np. nawet kilka lat), czyli tzw.
commited investments, niz jednorazowsa inwestycje.

4 Inwestycje w instrumenty kapitalowe sa podstawowa forma dokonywania inwestycji private equity.
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Sektory inwestycji

. . — 552,6
Razem inwestycje 453,5

256,2

Telekomiunikacja/Media
Ustugi - inne

Produkcja - inne

Dobra konsumpcyjne ] 159,2

Chemia i gospodarka materiatowa

Medycyna
Energia
Informatyka
| @ 2001
Ustugi finansowe 02002
Produkty i ustugi przemystowe
I [mln z1]

Automatyka przemystowa

Transport % 27,2
Budownictwo % 26,3

10,0
H's,4

* 7Zrodto: PSIK, za EVCA.

Inne

*  Inwestycje private equity w High-Tech wyniosly w 2002 roku 36,2 mln z1, co stanowito okolo 8% lacznych
inwestycji; w 2002 bylo to 33,6 mln z1, czyli 22% sumy wszystkich inwestycji pe w Polsce.

*  Kwoty te nie obejmuja nieformalnych transakcji private equity.

*  Fundusze pe/vc zazwyczaj wykluczaja inwestycje w przemyst cigzki czy nieruchomosci oraz inwestycje
"nieetyczne", czyli projekty mogace by¢ szkodliwe dla srodowiska czy zdrowia, a w tym przemys! tytoniowy,
produkcje czy handel bronig itp.; fundusze z zasady tez nie dokonuja inwestycji w rolnictwo.

4 Inwestycje private equity sa dokonywane prawie we wszystkich sektorach gospodarki.
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Zalety i wady private equity: zalety

Mozliwo$¢ pozyskania finansowania na kazdym etapie rozwoju.

Wsparcie dlugofalowego rozwoju — fundusz pe, w

przeciwienstwie do banku, nie koncentruje si¢ na terazniejszosci.

Fundusz private equity dodaje przedsigbiorstwu wiarygodnosci i
przyczynia si¢ rowniez do poprawy wizerunku firmy, zar6wno
w kraju jak 1 zagranica.

Elastyczne podejscie do ryzyka - fundusz, jako
wspotwilasciciel, nie obawia si¢ poszukiwac rozwiazan
niekonwencjonalnych oraz podejmowac decyzji co do

przyszio$ci przedsigbiorstwa, ktorych unikaja zazwyczaj banki.

Wsparcie przedsigbiorstwa specjalistycznym know-how w

zakresie zarzadzania, finanséw, marketingu oraz w zakresie

migdzynarodowych kontaktéw branzowych i biznesowych -

samodzielne pozyskanie tej wiedzy przez przedsigbiorstwo
mogtoby by¢ bardzo kosztowne.

Nie ma koniecznosci stosowania zabezpieczen - inwestorzy pe
zazwyczaj akceptuja brak zabezpieczenia dokonywane;j
inwestycji, cho¢ w zamian zadaja wigkszego wptywu na

przedsigbiorstwo i podwyzszonej premii za ryzyko.

Utrzymanie ograniczonego dostepu do informacji - pozyskanie
finansowania przez gietdg niesie za soba wypetianie
szczegdtowych wymogow informacyjnych.

Przedsigbiorca nadal posiada duzy w wplyw na zarzadzanie -
fundusze poszukuja pomiedzy przedsigbiorcami liderdéw, ktorzy
przy ich wsparciu istotnie zwigksza warto$¢ przedsigbiorstwa.

Zwigkszona zdolno$¢ kredytowa przedsigbiorstwa -
przedsigbiorstwo jest w stanie pozyska¢ dodatkowe srodki na
rozw0j w postaci kredytu.

Dyscyplinowanie zespolu zarzadzajacego - inwestor private
equity wymaga Scistego przestrzegania okresowego
raportowania, co eliminuje ex ante cz¢$¢ nieefektywnych dziatan
1 zmusza zespot zarzadzajacy do racjonalno$ci; fundusz moze tez
natychmiastowo zareagowaé w sytuacjach przerastajacych
zespot zarzadzajacy lub, wykorzystujac swoja specjalistyczna
wiedzg, przewidzie¢ problemy w przysztosci.

Brak jakichkolwiek regularnych wyplat gotéwkowych z
przedsigbiorstwa na rzecz funduszu (np. dywidend) jak to jest w
przypadku sptat rat kredytu bankowego.

Wsparcie przy okreslaniu dlugofalowej strategii wzrostu -
przedsigbiorstwom w Polsce czgsto jest brak specjalistyczne;j
wiedzy z zakresu finansow, a przede wszystkim budowy modeli
finansowych przedstawiajacych kilkuletnie projekcje finansowe.

4 Czy zalety przewyzszajg wady? Odpowiedz nalezy do przedsig¢biorcy.
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Zalety i wady private equity: wady

Wysoki koszt pozyskania srodkow kapitatowych - gielda
moze da¢ bardziej obiektywna wyceng przedsigbiorstwa.

Relatywnie stabe wsparcie branzowe - strategiczny inwestor
branzowy moze efektywniej wptynaé na wzrost
przedsigbiorstwa.

Ograniczenie swobody dzialania przedsigbiorcy - fundusz
private equity jest partnerem, ktory ogranicza mozliwosci
kierowania przedsigbiorstwem zar6wno w zarzadzaniu biezacym
jak 1 opracowywaniu strategii rozwoju.

Wprowadzenie dodatkowych obowiazkéw - koniecznos¢
przygotowywania okresowych raportow, zwotywania
regularnych posiedzen rady nadzorczej itp.

Okresowy charakter inwestycji - w przeciwienstwie do
inwestora branzowego, fundusz od momentu inwestycji
deklaruje "wyjscie" z inwestycji po uptywie kilku lat; w
przeciwienstwie do spotki gietdowej, wszelkie zmiany
wilascicielskie moga wywolywac¢ znaczace perturbacje.

Konieczno$¢ podzialu wypracowanych zyskéw z funduszem
- bank wymaga tylko odsetek niezaleznie od wysokos$ci
zyskow.

Ryzyko utraty wczesniejszej pozycji w swojej wlasnej firmie -
mozliwo$¢ ta jest raczej tylko teoretyczna, poniewaz w praktyce
zagrozona strong sa fundusze, czego niektoére z nich juz
doswiadczyly.

»  Kapital private equity jest rozwiazaniem, ktore niesie za sobg wiele ograniczen, cho¢ z drugiej strony przedstawia
duze mozliwosci wzrostu dla matych 1 Srednich przedsi¢biorstw.

*  Dla czesci przedsigbiorstw najlepszym rozwiazaniem bedzie kredyt bankowy, dla innych, rownie dobrym
rozwigzaniem, bedzie pozyskanie kapitalu na rozwoj poprzez gietde (lub publiczny rynek pozagietdowy, CeTO,
gdzie mozna pozyskac finansowanie zaréwno o charakterze dtuznym jak i kapitalowym) lub strategiczny inwestor

branzowy.

*  Dla malych przedsiebiorstw interesujacym sposobem na pozyskanie srodkéw bedzie dofinansowanie poprzez
jeden z funduszy, wspierajacych rozwo6j MSP, ktore glownie wykorzystuja srodki UE.

4 Czy wady sa do zaakceptowania przez przedsi¢biorce? Jesli tak, to inwestor pe jest wkasciwym partnerem.
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Do kogo kierujemy naszg oferte?

Przedsigbiorcy

4 Naszg oferte kierujemy do przedsigbiorcow, inwestorow i firm doradczych.
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Przedsiebiorcy

" Przedsigbiorcy rozwazajacy pozyskanie finansowania dla nowych projektow
inwestycyjnych w ramach juz funkcjonujacych przedsigbiorstw lub nowych
przedsiewzied, lub tez rozwazajacy sprzedaz swojego przedsigbiorstwa.

" Przedsigbiorcy rozwazajacy pozyskanie finansowania od pomiotéw szeroko
rozumianego rynku private equity (funduszy, business angels itp.), bankéw, a takze w
ramach programéw strukturalnych UE.

" Przedsigbiorcy, ktérzy rozumiejq potrzebe profesjonalnego przygotowania si¢ do
procesu pozyskania finansowania lub sprzedazy przedsigbiorstwa, ale ktorzy caly
swo] wysitek koncentruja na kwestiach operacyjnych.

4 Wspieramy przedsi¢biorcow w procesie pozyskania finansowania.
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Przedsiebiorcy

" Przedsi¢biorcy rozwazajacy pozyskanie finansowania lub sprzedazy przedsi¢biorstwa
w przyszlosci, a rozumiejacy potrzebe przygotowania swojego przedsigbiorstwa do
tego procesu - glownie od strony budzetowania 1 prognozowania finansowego.

" Przedsigbiorstwa, ktore poszukuja wykwalifikowanych specjalistow w zakresie
finansow do realizacjt konkretnych projektow.

" Przedsigbiorcy, ktérzy zamierzajq prowadzi¢ lub prowadza negocjacje w zakresie
pozyskania finansowania lub sprzedazy przedsigbiorstwa i poszukuja profesjonalnego
wsparcia w zakresie finanséw 1 innych ustug.

" Przedsi¢cbiorcy, ktorzy sami rozwazaja dokonanie inwestycji 1 poszukuja
specjalistycznego wsparcia w procesie przeprowadzenia specjalistycznych analiz.

Wspieramy przedsi¢biorcow w realizacji podejmowanych przez nich projektow inwestycyjnych.
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Inwestorzy

" Nieformalni inwestorzy private equity, czyli inwestorzy prywatni, tzw. business angels
oraz inne podmioty nie specjalizujace si¢ w dokonywaniu inwestycijt.

" Instytucjonalni inwestorzy private equity, czyli polskie i zagraniczne podmioty
koncentrujace si¢ na dokonywaniu inwestycji (np. fundusze private equity/venture
capital).

= Inwestorzy, ktorzy poszukujq wsparcia w procesie realizacji inwestycji, monitorowania
oraz "wyjscia".

" Polscy i zagraniczni inwestorzy, ktorzy poszukujq wykwalifikowanych specjalistow w
zakresie finansow do realizacji konkretnych projektow.

4 Wspieramy inwestorow w ich kontaktach, negocjacjach i wspolpracy z przedsigbiorcami.
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Firmy Doradcze

= Krajowli i zagraniczni doradcy dzialajacy w zakresie inwestycji private equity.

" Firmy doradcze i konsultingowe poszukujace wsparcia w zakresie realizacji przez
nie projektéw inwestycyjnych.

" TFirmy doradcze, ktorzy poszukuja wsparcia w zakresie realizaciji inwestycji,
monitorowania oraz "wyjscia".

4 Wspolpracujemy na kazdym etapie realizowanego projektu inwestycyjnego.
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Zapraszamy do wspotpracy!

Realizujemy zlecenia ...

" ... wkrajuizagranica.

" ... w siedzibie klienta lub innym wyznaczonym przez niego miejscu.
= ... laczace si¢ z konieczno$cig czgstych podrozy.

= ... wjezyku angielskim.

= ..o charakterze stalych dlugookresowych kontraktow.

Prosimy o kontakt w celu przedstawienia krotkiej charakterystyki potrzeb, w realizacji
ktorych mozemy z Pafdstwem wspolpracowac.

Private Equity Consulting

Nota prawna
Zadne tresci, znajdujqce sie w niniejszej prezentacji, nie moga by¢ kopiowane i wykorzystywane bez pisemnej zgody autora.

Informacje w niniejszej prezentacji odzwierciedlajq poglady autora na temat poruszanych zagadnien i nie mogq by¢ one podstawq do jakichkolwiek roszczen. W
szczegolnosci autor nie moze ponosi¢ odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje dotyczqce inwestycji kapitatowych, ktore zostaly podjete na podstawie tresci zawartych na
tych stronach. Autor nie gwarantuje poprawnosci informacji uzyskanych z innych zrédel, cho¢ dokonat staran, aby potwierdzi¢ ich wiarygodnosé.

Prosimy o kontakt w przypadku pytan i zastrzezen dotyczqcych tresci zawartych w niniejszej publikacji.

PRIVATE EQUITY covsicttivg


http://www.private-equity.pl/
http://www.private-equity.pl/
mailto:biuro@private-equity.pl

	PRIVATE EQUITY: TEORETYCZNE PODSTAWY
	Private Equity czy Venture Capital?
	Co to jest Private Equity?
	Co to jest Venture Capital?
	Ewolucja definicji
	Podmioty rynku private equity
	Etapy inwestycyjne
	Forma inwestycji
	Sektory inwestycji
	Zalety i wady private equity: zalety
	Zalety i wady private equity: wady
	Do kogo kierujemy naszą ofertę?
	Przedsiębiorcy
	Przedsiębiorcy
	Inwestorzy
	Firmy Doradcze
	Zapraszamy do współpracy!

