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GOTOWOSC INWESTYCYJNA DETERMINANTA
POZYSKIWANIA KAPITALU OD ANIOEOW BIZNESU*

Streszczenie: Gotowo$¢ inwestycyjna w skrocie mozna okresli¢ jako zespdt czynnikow
$wiadczacych o stopniu przygotowania przedsigbiorcy do procesu ubiegania si¢ o dofinanso-
wanie konkretnego projektu. Wsrod nich nalezy wyrdznic: zrozumienie i znajomos¢ podmiotu
whnioskujacego o finansowanie wlasnych potrzeb kapitatowych, posiadanie wiedzy na temat
dostepnych form i zrodet finansowania, rozeznanie co do preferencji inwestora oraz umiejet-
ne zaprezentowanie mu projektu, tzn. stanowiagce odpowiedz na oczekiwania informacyjne
inwestora. W przypadku aniolow biznesu kryteria inwestycyjne potencjalnych kapitatodaw-
cow sa niezwykle istotne. Celem pracy uczyniono zaakcentowanie, ze gotowos¢ inwestycyj-
na moze znaczaco wptywac na pozyskiwanie finansowania od business angels.

Stowa kluczowe: gotowo$¢ inwestycyjna, aniot biznesu, finansowanie.

1. Wstep

Przedsiebiorstwa z sektora MSP s3 uznawane za istotne ogniwo w procesie przy-
wracania stabilno$ci i pobudzania wzrostu gospodarczego panstw, ktore odczuty ne-
gatywne skutki ostatniego kryzysu i spowolnienia gospodarczego. Wiele firm jednak
w ogole nie powstaje, a warte wdrozenia przedsiewzigcia nie sg realizowane [ Turin
Round... 2009, s. 5]. Przez wiele lat uwazalo si¢ niedokapitalizowanie przedsig-
biorstw za gtowna przyczyng powyzszego stanu rzeczy. Ostatnimi laty dowodzi sie,
ze to nie luka kapitalowa stanowi najwigksza barier¢ rynku. Istotnym problemem
staje si¢ m.in. brak wiedzy przedsigbiorcy o mozliwosciach finansowania, stabe
przygotowanie projektow i kierowanie wniosku o ich dofinansowanie do kazdego
potencjalnego kapitalodawcy — nie zwazajac na jego preferencje inwestycyjne. Po-
wyzsze jest wynikiem braku lub niskiego poziomu gotowosci inwestycyjnej [ Tamo-
wicz 2011, s. 25-26]. Problem ten niesie za soba dalsze konsekwencje, a mianowicie
poszerzanie si¢ zjawiska okreslanego mianem paradoksu finansowania kapitatowe-
go, w wyniku ktorego [Saublens 2007, s. 15]:

* Projekt zostal sfinansowany ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki przyznanych na podsta-
wie decyzji numer DEC-2011/01/B/HS4/00570.
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1) inwestor, pomimo wyrazenia woli zaangazowania kapitatu w przedsiewzig-
cia, nie znajduje takich projektow do finansowania, ktére spelniatyby jego kryteria/
preferencje inwestycyjne,

2) przedsigbiorcy, pomimo posiadania pomystow i innowacyjnych przedsie-
wzig¢, ktore w swojej istocie sg dobre i charakteryzuja si¢ potencjatem, napotykaja
trudnos$ci w pozyskaniu kapitatu na finansowanie tychze projektow.

Celem pracy uczyniono zaakcentowanie, ze gotowos¢ inwestycyjna moze zna-
czaco wplywac na pozyskiwanie kapitatu od aniotléw biznesu, stanowiac istotna de-
terminante rozwoju innowacyjnych pomystéw i firm z sektora MSP. Przedsiebiorcy
charakteryzujacemu si¢ gotowoscia inwestycyjna tatwiej jest wybra¢ dostosowane
do wilasnych potrzeb zrodto finansowania i dotrze¢ do inwestora, dla ktoérego przed-
sigwzigcie bedzie spetnia¢ jego kryteria inwestycyjne. Jest to szczegdlnie istotne
w przypadku business angels, ze wzgledu na ich anonimowo$¢, nieformalny cha-
rakter dzialania oraz heterogeniczno$¢, odzwierciedlajaca si¢ zindywidualizowanym
podejsciem kazdego ,,aniota” do przedmiotu inwestycji.

2. Gotowos¢ inwestycyjna popytowq determinantg finansowania
MSP

Analiza procesu finansowania dziatalno$ci mikro-, matych i $rednich przedsie-
biorstw przed dtugi czas opierala si¢ na badaniu strony podazowej zjawiska. Strona
popytowa, cho¢ rownie istotna, byta znacznie stabiej penetrowana, co obecnie ulega
zmianie [COM (2006) 502, s. 3-4]. Gotowos$¢ inwestycyjna jest przyktadem popyto-
wej determinanty pozyskiwania finansowania zewngtrznego [Mason, Kwok 2010,
s. 3 inast.].

Komisja Europejska wskazuje, ze gotowos¢ inwestycyjna to zdolno$¢ przedsig-
biorcy/firmy z sektora MSP, poszukujacego finansowania zewnetrznego (w szcze-
golnosci kapitatu typu equity), do zrozumienia specyficznych potrzeb inwestora,
do ktorego kierowana jest oferta, umiejetnego zareagowania na te wymagania po-
przez dostarczenie istotnych informacji, bycie wiarygodnym i wzbudzanie zaufania
[Investment Readiness... 2006, s. 3].

Gotowo$¢ inwestycyjng przedsigbiorcy uznaje si¢ zatem za czynnik mogacy
istotnie wplywaé na pozyskanie przez MSP dofinansowania. Racjonalnie dziatajacy
przedsigbiorca w procesie ubiegania si¢ o finansowanie powinien podejmowac decy-
zje $wiadome, oparte na wiedzy o mozliwosciach pozyskiwania kapitatu zewngtrz-
nego, poprzedzone analizg korzysci i ryzyk ptynacych z korzystania z konkretnego
zrodha finansowania. Sam wybor powinien tez by¢ adekwatny do potrzeb przedsie-
wzigcia [Griffiths 1 in. 2011, s. 16]. Z powyzszego wynika, ze przedsigbiorca powi-
nien posiada¢ rozeznanie co do dostepnosci form i zrédet kapitatu zewnetrznego,
informacje o wadach i zaletach korzystania z niego oraz dysponowac wiedza, ktora
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pozwoli mu umiejetnie dopasowaé zidentyfikowane zrodto finansowania do potrzeb

konkretnego przedsigwziecia. Bez gotowosci inwestycyjnej jest to utrudnione.

C. Mason i J. Kwok dowodza, Ze gotowos$¢ inwestycyjna, a raczej jej brak, wy-

nika z [Mason, Kwok 2010, s. 4]:

e niechgci przedsigbiorcow do kapitatu equity, co jest konsekwencja awersji
do dzielenia si¢ wlasnoscia i dopuszczenia udziatu inwestorow w procesie decy-
zyjnym,

e braku zdolnos$ci przedsiebiorcy do przyciagniecia kapitatlodawcy wynikajacego
z niedopasowania oferty przedsigbiorcy do potrzeb inwestora,

* nieumiejetnego przedstawienia projektéw potencjalnym dawcom kapitatu.
Niech¢¢ do wnioskowania przedsigbiorcéw o finansowanie projektéw lub nie-

otrzymanie wsparcia finansowego, pomimo ubiegania si¢ o kapitat, moze by¢ row-

niez konsekwencja: braku wiedzy o zasadach dziatania inwestorow czy przebiegu
procesu inwestycyjnego, o elementach, strukturze i sposobie prezentacji biznespla-
nu; niezrozumienia kwestii wlasno$ci intelektualnej oraz przekazania wiasnosci;

braku zdolnosci interpersonalnych i negocjacyjnych [Griffiths 1 in. 2011, s. 22-23].
Powyzsze dowodzi, ze gotowo$¢ inwestycyjna to nie tylko wiedza, ale i po-

siadane przez przedsigbiorce cechy osobowosciowe, ktore ulatwiajg pozyskiwanie

kapitatu zewnetrznego lub przeszkadzaja przedsigbiorcy w powyzszym. A bez fi-
nansowania niemozliwe jest wdrozenie pomystu, nawet jesli jest on innowacyjny

i ma potencjal.

3. Wplyw gotowosci inwestycyjnej na pozyskiwanie kapitalu

Przedsigbiorstwa innowacyjne i bedace we wczesnych fazach rozwoju (seed, start-up)
charakteryzuja si¢ wysokim ryzykiem i niepewnoscig sukcesu pomystu. Czgsto wy-
magajg bardzo wysokich kwot wsparcia, przy jednoczesnym braku zabezpieczen. Dla-
tego formy i zrodia finansowania ich dziatalno$ci sg ograniczone do wybranych in-
strumentow, w szczegdlnosci do business angels, venture capital czy private equity.

Przedsiebiorca posiadajacy innowacyjny pomyst nie zawsze jednak wykazuje
gotowo$¢ inwestycyjna. Czasem rezygnuje z projektu, gdyz brakuje mu pomystu,
skad pozyskac¢ kapital na jego realizacj¢. Zdarza si¢ rowniez, ze przedsigbiorca nie
decyduje si¢ na oferowane finansowanie, gdyz nie chce w zamian za otrzymane
srodki przekazac¢ czgséci udziatow w firmie.

Dlatego przed uruchomieniem procesu poszukiwania wsparcia finansowego
przedsigbiorca powinien sprobowac okresli¢ swoja wiedze na temat inwestorow,
upewnic sig, ze rozumie wady 1 zalety wybranego zrodla finansowania, poznac pre-
ferencje inwestycyjne potencjalnych kapitatodawcow i odpowiedzie¢ na pytanie,
czy otrzymane wsparcie spetni jego potrzeby. Niewiedza skutkuje z jednej strony
unikaniem starania si¢ o finansowanie z omawianego zrodta, a z drugiej — brakiem
akceptacji ze strony inwestora. Gdy przedsigbiorca nie posiada wystarczajacej wie-
dzy, np. na temat aniotéw biznesu, nie rozumie zasad ich dzialania i z tego powodu
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ma obawy przed skorzystaniem z ich pomocy, konieczne staje si¢ podniesienie go-
towos$ci inwestycyjnej.

Przedsigbiorca, zanim uruchomi proces wnioskowania o kapital, powinien
zrozumie¢, ze wystepuja duze réznice miedzy poszczegdlnymi kapitalodawcami,
w szczegodlnoscei dziatajacymi na rynku ryzyka. Inwestorzy réznig si¢ migdzy sobag
preferencjami inwestycyjnymi, np. co do branzy, oczekiwanej stopy zwrotu, etapu
rozwoju przedsigbiorstwa czy tez okresu trwania w inwestycji. A to dalej zaweza
liczbe potencjalnych kapitatlodawcoéw. Badania dowodza, ze w ocenie optacalnosci
zaangazowania si¢ w projekt inwestorzy zwracajg szczeg6lng uwage na [Griffiths
iin. 2011, s. 18]:

1) zespol/kadre zamierzajacy realizowaé przedsigwzigcie, ktory ma by¢ nasta-
wiony na realizacje celow, komplementarny co do kompetencji 1 kwalifikacji,

2) produkt/pomyst, ktéry ma by¢ innowacyjny i unikatowy, posiadajacy poten-
cjat,

3) model biznesowy,

4) skale przedsigwzigcia,

5) kwote kapitalu wymaganego do realizacji przedsigwziecia,

6) swiadomos$¢ pomystodawcy dotyczaca faktu przekazania czeséci udziatow.

Gotowy inwestycyjnie przedsiebiorca ma swiadomos¢ powyzszego.

4. Gotowos¢ inwestycyjna i jej wplyw na wspolprace
przedsi¢biorcy z aniolem biznesu

Aniotowie biznesu petnig wazng funkcje w rozwoju przedsigbiorczosci i realizacji
innowacyjnych pomystow. Dzigki swojej dziatalnosci zapetniaja luke kapitatows
pomiedzy mozliwoscia pozyskania funduszy od przyjaciot/rodziny i od formalnych
inwestoréw venture capital [Krawczyk 2006, s. 53-54]. Problemem jest jednak zna-
lezienie aniota biznesu. Prywatni inwestorzy, jak réwniez przedsiebiorcy i innowa-
torzy poszukujacy kapitalu napotykaja okreslone problemy we wzajemnym dotarciu
do siebie. Cecha charakterystyczng aniotéw biznesu jest bowiem anonimowos¢
i nieformalny charakter dziatania, co utrudnia mozliwos¢ kontaktu innowatora czy
tez pomystodawcy z inwestorem. W rezultacie podejmowane przez przedsigbiorcow
préby znalezienia omawianego zrodta finansowania czgsto koncza si¢ niepowodze-
niem. Brak wiedzy o specyfice omawianego zrodta finansowania, ktéra odzwiercie-
dla si¢ anonimowoscig i koniecznoscig znalezienia ,,aniota”, gtbwnie w drodze zglo-
szenia pomystu do sieci aniotdéw biznesu, jest oznaka niskiej gotowosci
inwestycyjnej.

Z drugiej strony przedsiebiorcy, czyli potencjalni biorcy kapitatu podwyzszo-
nego ryzyka, takze wykazuja duza ostrozno$¢ w ujawnianiu informacji o swojej
dzialalno$ci i potrzebach kapitalowych. Wynika to gléwnie z braku zaufania przed
skorzystaniem z pomocy inwestora — nie tylko aniota biznesu, ale rowniez z nie-
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wiedzy na temat sposobu przebiegu procesu inwestycyjnego i obaw zwigzanych
z konsekwencjami skorzystania z pomocy nieformalnego inwestora. Wspomniane
brak zaufania i obawy sg najczesciej wynikiem niewiedzy i niezrozumienia sposobu
dzialania zaréwno business angels, jak i innych inwestorow wysokiego ryzyka. Nie-
znajomo$¢ metod wyceny, koniecznos¢ podziatu udzialéw pomigdzy pomystodawca
a inwestorem, a takze niezrozumienie zasad transakcji, czyli brak gotowosci inwe-
stycyjnej, mogg powodowac u przedsigbiorcy subiektywne wrazenie, ze zostanie on
oszukany. A to zniechgca go do podpisania umowy o finansowanie i do rozpoczegcia
wspoOlpracy z business angels.

Dla aniota biznesu kwestia zaufania ma rownie istotne znaczenie, 1 to zarowno
przed realizacja, jak i w trakcie realizacji procesu inwestycyjnego. Business angels
cenig sobie osobisty kontakt, dobre stosunki, obustronne zrozumienie i zaufanie
miegdzy przedsigbiorcg a inwestorem i czynig powyzsze determinantami realizacji
przedsiewzigcia. To thumaczy fakt, ze duzo czasu poswiecaja ocenie i selekcji przed-
siewzig¢, w ktore zainwestuja [Krawczyk 2007, s. 60-61]. Obawy przedsiebiorcow
przed skorzystaniem ze wsparcia aniotdéw biznesu moga skutkowaé przekazywa-
niem niepetnej informacji i nieodwzajemnieniem zaufania. A to zniecheci z kolei
»aniola” do zaangazowania si¢ w przedsiewzigcie. Dlatego gotowy inwestycyjnie
przedsigbiorca, z definicji, ma by¢ wiarygodny i wzbudzaé zaufanie [/nvestment Re-
adiness... 2000, s. 3].

Zaangazowanie business angel w dziatalno$¢ przedsigbiorstwa, ktore finansu-
je, przybiera r6zng postac¢, w zaleznosci od predyspozycji i zainteresowania samego
,.aniota”. Moze mie¢ ono forme doradzania zatozycielom MSP czy pomystodawcom
w operacyjnym zarzadzaniu przedsi¢biorstwem, wejscia w sktad zarzadu lub rady
nadzorczej w firmie, w ktdrg inwestuje, stania si¢ etatowym pracownikiem przed-
sigbiorstwa, zajmujacym stanowisko kierownicze [Krawczyk, Mikotajczyk 2007,
s. 55-56]. Istotne jest, aby przedsigbiorca ubiegajacy si¢ o finansowanie byt swia-
domy powyzszego i zrozumial, ze aniot biznesu bedzie obecny w zyciu firmy i poza
wlasna osobg wniesie do przedsigwziecia [Krawczyk, Mikotajczyk 2007, s. 55]:

e wiedz¢ menedzerska,

e doswiadczenie zawodowe,

* umiejetnosci,

* rozeznanie co do sposobu dzialania rynku, branzy,
e kontakty biznesowe,

e fknow-how.

Gotowy inwestycyjnie przedsi¢biorca nie powinien zatem bac si¢ zaangazowa-
nia aniola biznesu, a traktowa¢ wymienione powyzej niefinansowe sktadowe pro-
cesu inwestycyjnego jako warto$¢ dodana wniesiong przez nieformalnego dawce
kapitatu. Innowator powinien tym samym pozada¢ wsparcia merytorycznego busi-
ness angels i traktowac jego aktywny udzial w zarzadzaniu jako szanse na zdobycie
niezbednej wiedzy menedzerskiej i podniesienie wlasnych kwalifikacji w pelnieniu
funkcji wiasciciela firmy.
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Gotowy inwestycyjnie przedsiebiorca powinien wiedzie¢, ze kazdy aniot bizne-
su ma Scisle okreslone preferencje inwestycyjne. Z reguly ich zaangazowanie kapi-
tatlowe dokonywane jest w branze, w ktorych ,,aniotowie” zdobyli juz do§wiadcze-
nie, kontakty biznesowe i ktore sg im znane. Chetnie inwestujg kapital w projekty
o charakterze innowacyjnym, w branzach przysztosciowych, a wigc w przedsig-
wzigcia unikatowe, o wysokim stopniu ryzyka i stopie zwrotu [Krawczyk, Mikotaj-
czyk 2007, s. 59-60]. Majac powyzsze na uwadze, przedsicbiorca powinien szukac
takiego ,,aniola”, ktory bedzie chetny zainwestowa¢ w przedstawiany mu projekt.
Zrobi to wowczas, gdy przedsigwzigcie wpisze si¢ w jego preferencje. Duza czgs¢
przedstawianych ,,aniolom” projektow nie spetnia stawianych przez nich kryteriow
dotyczacych rozmiarow, ryzyka, fazy rozwoju czy branzy. Autorzy tych przedsig-
wzigé, czesto nie znajac preferencji inwestycyjnych, kieruja pomysty do kazdego
potencjalnego business angel. Tacy pomystodawcy charakteryzujg si¢ niskg goto-
woscig inwestycyjng, a ich postepowanie skutkuje wystepowaniem paradoksu fi-
nansowania kapitatlowego wtasnie po stronie innowatora. Odzwierciedla si¢ on tym,
ze przedsigbiorcy, pomimo posiadania pomystow i przedsigwzie¢ innowacyjnych,
ktore charakteryzuja si¢ potencjatem, napotykajg trudnosci w pozyskaniu kapitatu
na finansowanie tychze projektow [Saublens 2007, s. 15].

Z punktu widzenia aniotéw biznesu, czyli inwestorow, paradoks finansowa-
nia kapitatlowego jest rownie widoczny. Duza ilo$¢ czasu potrzebna na znalezienie
przedsigbiorcy oraz weryfikacje przedsigwzigcia pod katem wpisania si¢ w prefe-
rencje aniota biznesu powoduja, ze przyktadaja oni ogromng wage do rekomen-
dacji przyjacidt i stowarzyszen biznesowych (przede wszystkim sieci). To przypa-
dek w znacznym stopniu decyduje o liczbie i jakosci potencjalnych przedsigwzigé
przedstawianych aniolom biznesu do rozwazenia. Przypadkowos¢ i niska liczba pre-
zentowanych business angels projektow powoduje, ze inwestor pomimo checi udo-
stepniania kapitatu nie znajduje takich projektéw do finansowania, ktore spetniatyby
jego kryteria/preferencje inwestycyjne. Pomocne w rozwigzaniu paradoksu okazuja
si¢ sieci aniotow biznesu, ktore udostepniajg informacje o innowacyjnych przedsie-
wzigciach oraz potencjalnych inwestorach, a takze taczg inwestora z przedsigbiorca
[Krawczyk, Mikotajezyk 2007, s. 61-62].

Majac powyzsze na uwadze, trzeba stwierdzi¢, ze gotowo$¢ inwestycyjna nale-
zy do uwarunkowan pozyskiwania kapitatu przez MSP ze zrédta, jakim s3 aniotowie
biznesu. Stanowi ona determinant¢ wewnetrzng, gdyz zalezy od wewngtrznych za-
sobow przedsigbiorstwa, a mianowicie od [Sosnowska i in. 2003, s. 18-19]:

1) osobowosci przedsiebiorcy,

2) posiadanej wiedzy i doswiadczenia przedsigbiorcy,

3) personelu firmy,

4) lokalizacji firmy,

5) przesztych i biezacych wynikéw dziatalnosci firmy.

Wymienione powyzej zasoby wewnetrzne przedsigbiorstwa stanowig jednoczes-
nie istotne kryteria brane pod uwagg przez aniotdéw biznesu w procesie rozwazania
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przedsiewzigcia do inwestycji. Business angels szczegdlng uwage zwracaja na ce-
chy osobowo$ciowe, wiedze i doswiadczenie zarowno samego przedsigbiorcy, jak
i jego pracownikow, branze, w ktorej dziata przedsigbiorstwo, jego lokalizacje i pro-
gnozowane wyniki dziatalnosci.

Przedsiebiorca charakteryzujacy si¢ wysokim stopniem gotowos$ci inwestycyj-
nej szybciej pozyska od aniota biznesu kapitat niezbedny do rozwoju biznesu. Posia-
dana wiedza na temat specyfiki dziatania omawianego zrodta finansowania pozwoli
mu poradzi¢ sobie z anonimowos$cig aniotow 1 ulatwi zrozumienie szans i zagrozen,
jakie niesie ze sobg wspolpraca z business angels.

W podnoszeniu gotowosci inwestycyjnej pomocne moga by¢ liczne programy.
Ich realizacja w Polsce jest wynikiem umieszczenia celu, jakim jest ksztattowa-
nie gotowosci inwestycyjnej przedsigbiorcow poszukujacych zrodet finansowania
wlasnych innowacyjnych przedsiewzig¢ w Programie Operacyjnym Innowacyjna
Gospodarka (Priorytet III. Kapitat dla innowacji). Przyktadem dziatlan stuzacych
podnoszeniu gotowos$ci inwestycyjnej sa organizowane przez sieci aniotow biznesu
seminaria. Dla przyktadu Polska Konfederacja Pracodawcow Prywatnych Lewiatan
prowadzi, wspotfinansowany ze srodkéw EFRR oraz z budzetu panstwa, projekt:
Aktywizacja i podnoszenie kompetencji podmiotow rynku aniotow biznesu w Polsce,
ktorego beneficjentami uczyniono zardwno aniotéw biznesu, jak i przedsiebiorcow.
W jego ramach innowatorzy i pomystodawcy moga podnie$¢ swoja gotowos¢ inwe-
stycyjng przez udziat w szkoleniach i seminariach (szczegotly zob. na stronie: [http://
www.lba.pl/projekt/o-projekcie]):

* przygotowujacych do transakcji kapitalowych,

* natemat mozliwosci pozyskiwania zewnetrznego finansowania,

* na temat sposoboéw komercyjnego wykorzystania nowoczesnych technologii,

* pokazujacych, jak uzyska¢ wsparcie aniotow biznesu,

* pokazujacych, jak zatozy¢ wlasng dziatalno$¢ gospodarcza przez osoby niepet-
nosprawne.

Wiele seminariéw shuzacych podnoszeniu gotowosci inwestycyjnej organizuje
rowniez Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczos$ci czy tez Komisja Europejska.

5. Podsumowanie

Gotowos$¢ inwestycyjna stanowi istotng determinante pozyskiwania kapitatu od anio-
16w biznesu. Jej niski poziom, a wigc slabe rozeznanie co do wlasnych potrzeb fi-
nansowych, przebiegu procesu inwestycyjnego i preferencji inwestycyjnych busi-
ness angels oraz nierozwini¢te umiejetnosci personalne itp., skutkuje brakiem
zainteresowania pomystem potencjalnego dawcy kapitatu, a w konsekwencji odmo-
wa finansowania projektu.

Przed rozpoczgciem procesu starania si¢ o finansowanie istotne jest uswiado-
mienie sobie przez przedsicbiorce/wlasciciela przedsiebiorstwa, jak ksztaltuje sie
poziom jego gotowosci inwestycyjnej. Pozwoli to zaoszczgdzi¢ posiadane zasoby
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1 uchroni¢ jednostke przed odmowga finansowania innowacyjnego przedsigwzigcia,
w momencie gdy wniosek o wsparcie finansowe zostalby skierowany do niewtasci-
wego inwestora lub bylby przygotowany nieprofesjonalnie.

Jest to szczegoblnie istotne w procesie ubiegania si¢ o finansowanie od aniotow
biznesu, w ktorym kluczowe dla otrzymania $rodkow sa kryteria inwestycyjne po-
tencjalnych kapitatodawcow, a caly proces jest utrudniony ze wzglgdu na anonimo-
wos¢ i nieformalny charakter business angels. Gotowy inwestycyjnie przedsiebiorca
bedzie $wiadom specyfiki dziatania aniotow. Dysponowanie wiedza na temat metod
znalezienia nieformalnych inwestorow venture capital oraz §wiadomos¢ korzysci
i ryzyk plynacych z korzystania ze wspomnianego zrédla finansowania pomoga mu
w pozyskaniu potrzebnego wsparcia finansowego. Taki przedsigbiorca bedzie ro-
zumial, Ze w zamian za udzialy aniot biznesu wniesie do przedsigwziecia nie tylko
kapitat, ale i wartos¢ dodang w postaci know-how, wlasnego dos§wiadczenia i kon-
taktow biznesowych. Bedzie umiat przy tym zachegci¢ inwestora do pomystu przez
przedstawienie w trakcie prezentacji tych informacji, ktore aniol biznesu uwaza
za istotne.

Gotowy inwestycyjnie przedsiebiorca zrozumie, ze aby pomyst zostal wdrozony,
konieczny jest nie tylko kapitat, ale i dobre relacje pomi¢dzy nim a aniolem biznesu.
Pozwoli mu to odrzuci¢ wszelkie obawy i z sukcesem pozyska¢ aniota biznesu.

W przypadku przedsigbiorcy charakteryzujacego si¢ brakiem gotowosci inwe-
stycyjnej konieczne staje si¢ podjecie dziatan stuzacych jej budowaniu, np. przez
wzigcie czynnego udzialu w projektach podnoszenia gotowosci inwestycyjnej.
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INVESTMENT READINESS AS A DETERMINANT
FOR RAISING CAPITAL FROM BUSINESS ANGELS

Summary: Investment readiness can be briefly defined as a set of factors proving the level
of entrepreneur’s readiness to apply for funding of a particular project. Among them the
following should be mentioned: applying entity’s understanding and knowledge of their own
financial needs, possessing the knowledge about the accessible financial forms and resources,
insight into investor’s preferences and competent presentation of a project, that is the ability
to answer to informational expectations of an investor. In case of business angels, investment
criteria of a potential venture capital investor are extremely important. The aim of this paper
is to emphasise the fact that investment readiness may have a significant impact on raising
funds from business angels.

Keywords: investment readiness, business angels, financing.





