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Opracowanie raportu

B PFR Ventures

PFR Ventures to spotka zarzadzajgca funduszami funduszy, ktoére
wspoélnie  z inwestorami prywatnymi, aniotami biznesu
i korporacjami inwestuje w fundusze Venture Capital oraz Private
Equity. Celem PFR Ventures jest zasilenie tym kapitatem polskich,
innowacyjnych przedsiebiorstw na réznych etapach rozwoju. PFR
Ventures posiada obecnie w swoim portfelu ponad 60 funduszy, ktore
dokonaty ponad 650 inwestyciji.

1TNOVO’

Inovo VC to fundusz venture capital inwestujgcy w najbardziej
ambitnych przedsiebiorcéw z Polski i Europy Srodkowo-Wschodnie;j.
Inwestujemy w startupy na wczesnym etapie dziatalnosci do €4M
i pomagamy im budowac globalne marki. W ciggu ostatnich 10 lat
zainwestowaliSmy w ponad 80 przedsiebiorcow z 35 startupéw,
w tym m.in. w: Booksy, Infermedica, Spacelift, Tidio, czy Zowie oraz
koinwestowalismy z najlepszymi globalnymi funduszami VC jak m.in.
Insight Partners, alé6z, Gradient Ventures czy Tiger Global. W ramach
trzech funduszy Inovo VC bedzie zarzadzac¢ kapitatem o wartosci
ponad 160 min euro.

Wsparcie w zbieraniu danych lokalnych

NCBR» BGK m dealroom.co

Narodowe Centrum Badart | Rozwoju -

Wsparcie w sekcji CEE

LAUNCHUB 2 kava m doyl underline


https://www.gov.pl/web/ncbr
https://www.gov.pl/web/ncbr
http://www.pfrventures.pl/
https://www.linkedin.com/in/radoslawkuchar/
https://www.linkedin.com/in/piotr-marsza%C5%82ek-b37057146/
https://www.linkedin.com/in/lukaszkajdas/
https://www.linkedin.com/in/aleksandra-pietrzykowska
https://www.linkedin.com/in/klasota/
https://www.linkedin.com/in/katarzynasyta/
https://www.linkedin.com/in/dmitry-golournyi
https://www.linkedin.com/in/artem-orlov-708b16156
https://www.linkedin.com/in/dawid-sugier/
https://www.linkedin.com/in/mariostoev-lh/
https://www.linkedin.com/in/karelzheng
https://www.linkedin.com/in/alexandruagatinei
https://www.linkedin.com/in/csongorbias
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Kluczowe dane z 2022

> 435 > 3,6

sfinansowanych spotek mld PLN zainwestowanego kapitatu
2021: 379
2020: 300

> 244 > 0%

zaangazowanych funduszy zmiana finansowania rok do roku
CEE: +25%
Europa: -25%
USA: -30%

Zrédto dla danych o CEE i Europie: dealroom; dane USA: Pitchbook
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Inwestycje VC w Polsce B PFR Ventures  1NOVO"
2011-2022

Wartos¢ inwestycji (min PLN)

3624 3616

megarunda
DocPlanner:
[e] 600 min PLN

megarunda ICEYE:
560 min PLN

2127

megarundy: Booksy: 266 min PLN
Brainly: 302 min PLN | ICEYE: 331min PLN

1266

megarunda DocPlanner: 344 min PLN

124 44 164 126 126 109 212 156

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

(1) Zrédto dla archiwalnych danych 2011-2018: Invest Europe
(2) Celowo w zestawieniu osobno prezentujemy megarundy, ktére zaburzajg statystyczny obraz (zobacz: obserwacja odstajaca)
(3) Za megarunde uznajemy transakcje, ktéra przekracza 10% wartosci wszystkich inwestycji w danym roku



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

Komentarze autorow

Aleksander Mokrzycki @

wiceprezes zarzagdu w PFR Ventures

&

W 2022 polski rynek VC wyhamowat i utrzymat wartosé
transakcji zblizong do poprzedniego roku. Wzgledem
globalnych i regionalnych trendow spadkowych, to wciaz
dobry sygnat. Warto zwréci¢ uwage na duzg skale
dostepnych srodkow, ktére fundusze VC planujg jeszcze
zainwestowad. Odnotowali$my réwniez nowy rekord w
zakresie liczby inwestycji - kapitat trafit do 435
innowacyjnych firm wzgledem 379 rok wczes$niej i 300
dwa lata temu.

W 2023 na rynek trafiag nowe S$rodki publiczne, ktére
wzmocnig ekosystem i pozwolg na dalszy rozwéj funduszy
VC. Niezaleznie od dziatan PFR Ventures czy NCBR,
obserwujemy WZmozong aktywnos¢ inwestorow
prywatnych, ktdorzy =zasilajg swoimi $rodkami nowe
fundusze. To dobry sygnat dla ekosystemu.

B PFR Ventures TNOVO-

Karol Lasota
principal w Inovo VC

Z jednej strony: Swiatowe spowolnienie gospodarek,
wojna, spadki wycen na gietdach. Z drugiej: najwieksza
liczba inwestycji, rekordowe rundy i kolejne duze fundusze
najlepszych polskich zespotéw VC - dziatamy w ciekawych
czasach.

Pomimo spadku sentymentu inwestycyjnego na $wiecie,
wartosci inwestycji VC w polskie startupy utrzymata sie na
poziomie rekordowego 2021 roku tj. ok. 3,6 mld PLN. Nie
spetnit sie nasz plan przebicia magicznej granicy 1 mld
EUR, ale bioragc pod uwage obecne uwarunkowania, jest to
nadal niewatpliwy sukces ekosystemu.

Prognozy na 2023 s3 trudne przy tylu zmiennych, ale jedno
jest pewne: Polska i cata Europa Srodkowo-Wschodnia na
state zagoscity na mapie globalnego ekosystemu
technologicznego, co pozwala pozytywnie patrze¢ na
przysztosc catego rynku.


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

Komentarze autorow

Hanna Strykowska M
zastepca dyrektora
Narodowego Centrum Badan i Rozwoju

Polski rynek venture capital obronit rekordowy wynik
z zesztego roku. Te dane wygladaja jeszcze lepiej na tle
spadkéw w Europie i Stanach. Warto podkresli¢ przyrost
liczby podmiotéw zaangazowanych w transakcje.
W poréwnaniu z 2021 rokiem aktywnych byto ponad
dwukrotnie wiecej funduszy. Stabilnie wzrasta réwniez
liczba transakgji.

Jak co roku, fundusze z rodziny BRIdge Alfa oraz BRIdge
VC braty udziat w ok. 40 procent wszystkich zawartych
w Polsce transakcji, co w efekcie przetozyto sie na ponad
200 umow. Spotki na réznych etapach wsparte Srodkami
z NCBR, takie jak ICEYE, Sun Roof, Synerise, Ramp czy
Autenti z powodzeniem zbierajg kapitat w kolejnych
rundach. Podsumowujac, polski rynek venture capital
z jednej strony dorasta, ale z drugiej nadal zachowuje duzy
potencjat wzrostu.
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Pawetl Chorazy M
dyrektor zarzadzajagcy pionem
funduszy europejskich w BGK

Pomimo, ze w 2022 roku Swiatowa gospodarka przezywata
trudne czasy, rynek VC okazat sie odporny na wstrzasy.
Z jednej strony utrzymujacy sie poziom wartosci inwestycji
wzgledem 2021 roku wskazuje na stabilizacje rynku,
z drugiej strony zanotowaliémy wzrost liczby inwestycji
o0 7%, co moze swiadczy¢ o wzmozonej aktywnosci.

W regionalnych funduszach BGK zanotowali$my spadek
liczby inwestycji o prawie 17%, przy utrzymujacych sie na
podobnym poziomie wartosciach uméw wzgledem 2021
roku. W najblizszym czasie przewidujemy dalszy spadek
ilosci inwestycji w ramach programéw RPO, ktory
w gtéwnej mierze bedzie wynikat z zakorniczenia okresu
budowy portfeli inwestycyjnych Funduszy.

Analizujagc  poprzednie lata, mozemy =z pewnoscig
powiedzie¢, ze Srodki publiczne sg znaczacag czescig rynku
VC w Polsce. Liczymy na to, ze nowo powstajacy program
FENG przyczyni sie do osiggniecia kolejnych rekordéw.


https://www.linkedin.com/in/pawe%C5%82-chor%C4%85%C5%BCy-ba82a49b/
https://www.linkedin.com/in/hanna-strykowska-47b75316b
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2019-2022

Kwartalnie, wartos¢ i liczba transakcji (min PLN)

__ Liczba
transakcji

Outliers

B Bezoutliers

1057

513

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2021 2022
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Inwestycje VC w Polsce
2019 -2022

Kwartalnie, Srednia warto$¢ transakcji (min PLN)

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 4 Q1 Q2 Q3 4 Q1 Q2 Q3 4
2019 2020 2021 2022

Kwartalnie, mediana wartoS$ci transakcji (min PLN)

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q83 4 Q1 Q2 Q3 4 Q1 Q2 Q3 4
2019 2020 2021 2022

W obliczeniach dla sredniej wartosci transakcji nie uwzglednialismy
outliers. W przypadku mediany, policzyliSmy wszystkie rundy

B PFR Ventures TNOVO-

Srednia warto$¢ inwestycji w 2022 zmalata
wzgledem ubiegtego roku z 7,2 min PLN do 6,7 min
PLN. Rynek polski nie jest odosobnionym
przypadkiem: warto$s¢ wycen wiekszosci spotek
technologicznych zaréwno tych publicznych jak
i prywatnych spadfa. Mozna zaktada¢, ze z racji na
zmiane $rodowiska stép procentowych, w 2023 roku
Srednia warto$¢ powinna porusza¢ sie trendem
spadkowym.

Mediana wartosci transakcji VC przez caty 2022
utrzymywata sie na poziomie 1,1 min PLN, co jest
trendem obserwowanym od poczatku publikowania
raportu (z wyjatkiem Q4 2019 i Q3 2021). Pokazuje
to, ze polskie spo6tki w dalszym ciggu w duzej mierze
polegaja na finansowaniu ze srodkéw pochodzacych
z programow Bridge Alfa, ktorych maksymalny ticket
inwestycyjny jest doktadnie rowny medianie.
W 2023 roku, warto$¢ mediany powinna utrzymac
sie na poziomie okoto 1 min PLN, jako ze jest to
ostatni rok okreséw inwestycyjnych funduszy
wspieranych srodkami publicznymi z tego programu.

Piotr Marszatek

analityk w PFR Ventures



https://www.linkedin.com/in/piotr-marsza%C5%82ek-b37057146/
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2019 -2022

Udziat najwiekszych rund w2019 - 2022 TopS rund w2022

ICEYE 560 min PLN*

Runda D Q122 mees
M Tops <Y Ramp ?{ig:faﬂg PLN Q422 ©
o 274 mln PLN**
[VODENO """ Q422
B Pozostate
& SILENT EIGHT éﬁﬂ;’;‘; PIN Q12
, skeksk NCBRo
2019 2020 2021 2022 SUNROOF RBAmMPINT Q2 g

Mid10 to 10 kolejnych transakcji po Top5, bez outliers; [e] = estymacje

*outlier **uwzgledniamy ze wzgledu na: charakter podwyzszenia kapitatu

(w zamian za mniejszoSciowy pakiet [18%]), profil spotki (technologiczna) i

przeznaczenie srodkow (ekspansja) ***runda poszerzona na koniec roku 9 Wspierane przez Grupe PFR NCBR®» \Nspierane przez NCBR



Inwestycje VC w Polsce
2019 -2022

Podziatwzgledem typu rundy

Kwartalnie, liczba transakcji z przyblizeniem na pézniejsze rundy @

100% 2 B
C
5 B
95%
A
90%
85%
80%
Pre-seed
/seed
75%
@ Q1Q2Q3 Q4 Q1 Q2Q3 Q4 Q1 Q2AQ3 Q4 Q1 Q2Q3 04

2019 2020 2021 2022

W przypadku braku definicji rundy przez startup/fundusz w momencie ogtoszenia transakgji,
opieramy sie na danych z Dealroom, PitchBook lub Crunchbase biorac pod uwage (a) historie
finansowania spotki; (b) profil inwestora; (c) wielko$é pozyskanego finansowania.
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Rok 2022 konczymy z rekordowa dla polskiego
ekosystemu liczbg 460 transakcji! MieliSmy najwiecej
rund pre-seed/seed w historii polskiego rynku (405),
co stanowi dobry prognostyk na kolejne lata pod
katem pdzniejszych rund w najlepszych startupach.
Trend, ktory réwniez wiedzielismy w 2022, gdzie
poézniejszych rund B, C, D, czy E w topowych polskich
startupach réwniez byto najwiecej w historii tj. 17.

To wszystko pomimo gorszego sentymentu na
globalnych rynkach, ktéry wptynat negatywnie na
apetyt inwestycyjny zagranicznych inwestoréw
w Europe Srodkowo-Wschodniej. Mimo to, jak widac¢
w danych w tegorocznym raporcie, nasz ekosystem
startupowy nadal jest atrakcyjny dla globalnych
inwestorow technologicznych.

Maciej Matysz

partner w Inovo VC



https://www.linkedin.com/in/malyszmaciej/
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Udzial % Srodkow prywatnych Udzial % srodkow funduszy

i publiczno-prywatnych w 2022 miedzynarodowych i polskich w2022
Wedlug wartosci Wedtug liczby Wedtug wartosci Wedtug liczby
transakcji transakcji transakcji transakcji

O

B Kapitat publiczno-prywatny Il Kapitat prywatny B Fundusze polskie [l Fundusze miedzynarodowe

(1) Dana transakcja zostata przydzielona ze wzgledu na dominujacy w niej udziat kapitatu prywatnego lub publiczno-prywatnego
(2) Transakcje funduszy miedzynarodowych uwzgledniajg wszystkie transakcje, w ktérych uczestniczyt co najmniej jeden miedzynarodowy fundusz



Zrédl'a l(apital'u B PFR Ventures 1NOVO"

Programy publiczne oraz kapitat prywatny w 2022
Wedlug wartoSci transakcji Wedhug liczby transakcji

PFR Ventures

NCBR

BGK

miedzynarodowy, prywatny

polski, prywatny

Spotki Skarbu Panstwa

Dana transakcja zostata przydzielona ze wzgledu na dominujacy w niej udziat kapitatu prywatnego lub publiczno-prywatnego

Transakcje funduszy miedzynarodowych uwzgledniajg wszystkie transakcje, w ktérych uczestniczyt co najmniej jeden miedzynarodowy fundusz

Czes¢ transakcji zaklasyfikowany do kategorii ,PFR Ventures” pochodzi z programu PFR NCBR CVC wspoéttworzonego z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju
Czesc transakcji w kategorii ,PFR Ventures” byta tez wspétfinansowana przez fundusze BGK lub Spétki Skarbu Panstwa (np. Orlen VC)

—_— — ~— ~—

(1
(2
(3
(4



Inwestycje i koinwestycje

2019-2022

Wedlug udzialu w wartoSsci transakgji

2019 2020 2021

Powyzsze zestawienie nie obejmuje transakcji outliers

2022

Miedzynarodowe
fundusze, ktére
zainwestowaty

w polskie spotki

Koinwestycje polskich
| i miedzynarodowych
funduszy w PL spotke

Polskie fundusze,
ktére zainwestowaty
w polskie spotki
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Struktura pochodzenia kapitatu zdaje sie podlegac
corocznym wahaniom i ciezko jest wskaza¢ wyrazne
trendy. W 2022 o niemal potowe spadta wartosé
transakcji, ktére przeprowadzaty na polskim rynku
miedzynarodowe fundusze (26% vs. 50% w 2021 r.).
Jest to zwigzane ze spadkiem aktywnosci inwestoréw
na rynku VC w Europie, a co za tym idzie
ograniczeniem inwestycji w ogdéle i checig
zmniejszenia ryzyka na nie-corowych rynkach.
Z drugiej strony obserwowane ostabienie PLN
wzgledem EUR powinno przyczynié sie do relatywnej
atrakcyjnosci  naszego regionu. Wspomniane
ograniczanie ryzyka oraz budowane od kilku dobrych
lat relacji z polskimi funduszami VC przyczyniajg sie
do rekordowego odsetka koinwestycji polskich
funduszy z miedzynarodowymi (38%).

Luke w finansowaniu powstata w wyniku mniejszego
doptywu kapitatu zagranicznego skutecznie
wypetniaja obecne i nowopowstajgce rodzime
fundusze VC, ktore zapewnity 35% srodkéw
trafiajgcych do spotek.

Radostaw Kuchar

Investment Associate w PFR Ventures



https://www.linkedin.com/in/piotr-marsza%C5%82ek-b37057146/
https://www.linkedin.com/in/radoslawkuchar/

Istotne transakcje 2022

Rundy w podziale na progi inwestycyjne

p4
=
o
=

£
o
-
-

[

o
N

35 - 70 min PLN

Inwestorzy
Inovo VC, PeakSpan Capital

Carpathian Partners

Almaz Capital, Capnamic, DN Capital, EIB, Evolution VC, Hoxton,
Khosla Ventures, Manta Ray Ventures

Accel Ventures, Northzone, aniotowie biznesu

TDJ, Segtech Ventures, aniotowie biznesu

Target Global, Global Founders Capital, Finch Capital, ParTech,
Market One Capital, Inovo VC

EIC Accelerator

Tiger Global Management, Gradient Ventures, 10X Founders, Inovo VC

Innovation Nest, 3TS Capital Partners, Elevator Ventures, Black Pearls VC,
PKO BP VC, Alior Bank, BNP Paribas

APER Ventures, JR Holding, EIT InnoEnergy, UAB Electronics System

oraz 31 transakcji o wartosci od 10 do 35 min PLN

Spotka
Tidio
Synerise
Nomagic
Stonly

Talkin’ Things
Symmetrical
Nevomo
Zowie
Autenti

The Batteries

e Wspierane przez Grupe PFR

NCBR»

e

Finansowanie

109 min PLN

100 mIn PLN

96 min PLN

93 min PLN

87 min PLN

81 min PLN

70 min PLN

65 min PLN

40 min PLN

35 min PLN

NCBR®» \Vspierane przez NCBR

Runda
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Aktywnosc¢ polskich funduszy
w2022

Inwestycje polskich zespotow w zagraniczne spotki

Wartos¢ transakcji Liczba transakcji
min PLN
366 63
237
29
101,5
84,5
11
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022

in)

Powyzsze dane nie s ujete w statystykach dotyczacych polskiego rynku VC

B PFR Ventures TNOVO-

Fundusze VC coraz czesciej inwestujg w start-upy
zlokalizowane poza ich rodzimymi krajami. Z jednej
strony duze VC wywodzace sie USA czy Europy
Zachodniej dostrzegty duzy potencjat startupow np.
z regionu CEE. Z drugiej strony, fundusze z tego
regionu, w tym z Polski, zauwazaja, ze lokalne rynki
sg dla nich za mate.

Wraz z rozwojem tzw. smart money i powigzan
sieciowych pomiedzy inwestorami z Polski i zza
granicy, naturalng kolejg rzeczy byto wymienianie sie
okazjami inwestycyjnymi oraz wzrost aktywnego
poszukiwania atrakcyjnych spétek poza granicami
Polski. Zapewne wysokie nasycenie funduszy
i kapitatu w Polsce réwniez sprzyjato podjeciu tego
typu decyzji.

Niewatpliwie, wraz z profesjonalizacja branzy,
mozemy sie spodziewac, ze coraz czesciej bedziemy
mie¢ do czynienia z transakcjami zagranicznymi,
gdzie polskie fundusze stajg ramie w ramie
z najlepszymi funduszami z Europy czy z USA.

Mateusz Bodio
dyrektor zarzadzajacy, RKKVC


https://www.linkedin.com/in/mateusz-bodio-99953577

Transakcje z perspektywy 8 PFR Ventures  1NOVO'
prawnej

Popularnosé¢ wybranych zapisow w umowach inwestycyjnych
polskich spotek w2022

Wykorzystanie Convertible Notes Forma zapisu dot. Liquidation Preference
100%
I
75%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 50%
Obecnosc¢ Liquidation Preference 25%
0% . —
1x non-participating Brak Inne
|
0% 20% 40% 60% 80% 100% Popularno$¢ wybranych uprawnien funduszu
Obecnoéé ESOP 100%

80%
60%
0% 20% 40% 60% 80% 100%
40%
Wystepowanie Reverse Vesting
20%
0%

Drag along Tagalong Antidilution Lock-up Obecnos¢w Prawo

0% 20% 40% 60% 80% 100% RN pierwokupu

Dane o warunkach uméw dostarczyli:

Qg LAWMORE Ly | t5s5&sex |S§5§MW|

N = 99 umowy; taczna wartos$¢ transakcji = >500 min PLN;
liczba inwestoréw = 171; transakcje seed/pre-seed = 86 IDLA PIPER (C



W co inwestuja fundusze? 8 PFR Ventures  1NOVO

Udzial % poszczegdlnych branz w ogolnej liczbie transakgji Branze z udzialem
. <2% w2022
Transportation / Delivery | —— Events
IT / Internet Services | —— Hosting
Food & Beverage . Music
Finance | — Kids
Data & Analystics |[— Dating
Real Estate | Fashion
Energy I e Telecom
Industrial / Semiconductors [ ————— Travel
o fthei Ie— 2020 Biotechnology
ecruitmen
o . . 2021 ::;1; Living
Agriculture & Farming [ . 2022 Consumer products
Sales & Customer Support . Legal
Education Pets
Sports . Commerce / Retail / Shopping
Robotics R
Wellness Beauty
Marketing & Advertising |
Cybersecurity |—
Administrative |[—

0

X

wn
X



W jakich modelach
dzialaja start-upy?

Udzial % poszczegdlnych modeli
biznesowych w ogdlnej liczbie transakcji

subscription /5225 . e
Commission / Marketplace r
Manufacturing / Hardware ‘
2020

Service / Project-based . . 2021

B 2022
Ecommerce / D2C F

Other r

Advertising-based I

0% 20% 40% 60%

B PFR Ventures TNOVO"

Od 2020 r. sturt-upy z branzy zdrowotnej cieszg sie
najwiekszym zainteresowaniem wsrod inwestorow,
chociaz ostatnie 2 lata udziat tych transakcji
stopniowo spada. Ich miejsce zajmujg projekty
z branzy Energetyki, DeepTech oraz Mobilnosci
i Dostaw. W czotéwce, wzorem poprzednich lat,
pozostajg ustugi IT, finanse oraz branza spozywcza.

Firmy dziatajgce w modelu SaaS utrzymuja
dominujaca pozycje wsérod inwestoréw. W 2022 r. co
drugi sturt-up, ktory znalazt finansowanie dziatat
wtasnie w modelu subskrypcyjnym. Rosnaca
popularno$¢ DeepTech idzie w parze ze wzrostem
projektéw  produkcyjnych  (manufacturing), co
Swiadczy o coraz wiekszej gotowosci inwestoréw na
podwyzszone ryzyko technologiczne.

Dmytro Golournyi

analityk w PFR Ventures



https://www.linkedin.com/in/dmitry-golournyi

Nowy kapital na rynku

Ogloszeniaizapowiedzi nowych funduszy
z polskiego ekosystemu innowacji (min PLN)
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Zobacz liste funduszy aktywnych w Polsce od Inovo
Znajdziesz tam 205 inwestoréw

Zrédto: analiza PFR Ventures

B PFR Ventures TNOVO"

Wojna w Ukrainie, kryzys energetyczny, inflacja
i grozba recesji niewatpliwie zwiekszyty ryzyko
inwestycyjne i zniechecity wielu inwestorow do
podejmowania dtugoterminowych decyzji
inwestycyjnych w fundusze venture capital.

A jednak ogtoszenia i zapowiedzi nowych funduszy
zawierajg pozytywne informacje. Po pierwsze,
wiekszos$¢ ogtoszonych funduszy zostata utworzona
dzieki inwestorom prywatnym, bez udziatu
krajowych instytucji publicznych inwestujgcych
Z misjg wspierania rynku. Ale co wazniejsze, w tym
trudnym roku az pieciu firmom udato sie zebrad
fundusze kolejnej (nawet trzeciej) generacji,
z udziatem EIFu i miedzynarodowych inwestoréw
prywatnych. Byto to mozliwe dzieki sukcesom
inwestycyjnym ich poprzednich funduszy,
doswiadczonym zespotom inwestycyjnym,
dostepowi do ciekawych technologii, umiejetnosci
budowania portfela i pracy =z najlepszymi
founderami.

Barbara Nowakowska

dyrektorka zarzadzajaca w PSIK



https://www.linkedin.com/in/barbara-nowakowska-a0354a67
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1fkNXaYix471zm2aPLI6_hqo1eaNR1Mb_n0VC9OgwkLM/edit#gid=0
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1fkNXaYix471zm2aPLI6_hqo1eaNR1Mb_n0VC9OgwkLM/edit#gid=0
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1fkNXaYix471zm2aPLI6_hqo1eaNR1Mb_n0VC9OgwkLM/edit#gid=0
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1fkNXaYix471zm2aPLI6_hqo1eaNR1Mb_n0VC9OgwkLM/edit#gid=0

Zatrudnienie w start-upach

Liczba pracownikow w 2022
(18* start-upow pod wzgledem wysokosci rundy 2019-2022, >30 pracownikéw)
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+60%

Najwiekszy wzrost (Ramp)

2424

Pracownikéw z PL ogétem 12/2022

+:813

Nowych miejsc pracy w 2022

60%

Sredni udziat pracownikéw z Polski

Zrédto: LinkedIn (dane z gtéwnych profili firmowych), analiza PFR Ventures

*w 2021 roku zmapowalismy 15 startupéw w ramach takich kryteriow. W tym roku
dodalismy 3 nowe, ktére wesztyby do top15, jednoczesnie nie wyrzucajac
poprzednikdw. Dane za 2021 zostaty zaktualizowane.

in)

B PFR Ventures TNOVO"

2022 to byt rok duzych rund i tez duzego skalowania
zespotow w startupach i scale’'upach. W odréznieniu
od poprzednich lat, zwtaszcza tych, ktore
charakteryzowaty sie wysokimi wzrostami, w 2022
pienigdze na ludzi wydawali founderzy inaczej niz
wczesniej. Mieli bowiem z tytu gtowy nadchodzaca
recesje i fakt, ze na rynku bedzie mniej pieniedzy.
Procesy zatrudniania byty w 2022 duzo bardziej
precyzyjne, mniej byto w nich decyzji opartych np. na
niewtasciwych stereotypach czy pozornych culture
fitach. Liderzy chetniej dawali sie przekona¢ do
weryfikowania potencjatu czy mozliwosci

poznawczych kandydatéw. | to bardzo dobry znak
w kontekscie kryzysu, bo juz wida¢, ze ci, ktorzy to
zrobili w 2022, mogga dzi$ ustawic¢ swoje zespoty na
maksymalng efektywnos$¢, np. zmieniajac miejsce
osobom w organizacji, wykorzystujac talent, ktéry
pozyskali.

Roza Szafranek
zatozycielka i CEO w HR Hints


https://www.linkedin.com/in/roza-szafranek

Zatrudnienie w start-upach 8 PR Ventures  1NOVO'

Liczba pracownikéw w 2022
(top18 start-upow pod wzgledem wysokosci rundy 2019-2021, >30 pracownikow)

Styczen22 Grudzien22t  %PL pracownikow 12/22 Zmiana % w skali roku
Docplanner 2019 2395 11% +19%
Brainly 827 873 37% +4%
Booksy 717 641 49% -10%
ICEYE 384 462 14% +21%
Packhelp 225 218 89% -11%
Codility 220 211 34% -5%
Tylko 186 182 96% -3%
Infermedica 160 207 76% +30%
eStoreMedia 154 157 79% +2%
Proteon Pharmaceuticals 107 101 85% -6%
Uncapped 106 77 25% -29%
Silent Eight 102 142 60% +43%
Vue Storefront 75 109 69% +49%
Ramp 107 184 68% +60%
Grid Esports 72 91 20% +26%
SatRev 56 57 98% +4%
Tidio 122 164 87% +35%
Synerise 149 167 88% +13%
liczba=suma, %=$rednia 5461 6024 60% +13%

Zrédto: LinkedIn (dane z gtéwnych profili firmowych), analiza PFR Ventures



Naj al(tyw niej B PFR Ventures 1NOVO"
zasiewajace fundusze

W 2022 top 12 najaktywniejszych polskich funduszy

F d . s e e . . /H . inwestujacych w rundy pre-seed i seed zrealizowato
undusze najCcZ¢sci€) wspierajace Spoiki 152 inwestycji (wzrost o 39% w stosunku do 2021),

Zal%ZkOWCWZOZZ a cztery z nich (SMOK, LT Capital, Tar Heel oraz
Tredecim) sg w tym rankingu po raz drugi z rzedu.

Liczba ) o o
inwestvcii Jednakze, trudno wycigga¢ z tego zestawienia

jakiekolwiek  dtugoterminowe  wnioski, gdyz

Satus 14 aktywnos$¢ tych funduszy w 2022 nie wynikata

. z indeksowego podejscia do zarzadzania ryzykiem na
hF 14 . . . . .
Scitech Fund portfelu (tj. budowy portfela sktadajacego sie z duzej
Brave VC 13 ilosci spotek), lecz z konczacego sie w 2023 roku ich
okresu inwestycyjnego (w przypadku funduszy

EvigAlfalVC 13 Bridge Alfa na poczatku 2023, a w przypadku
Invento Capital 13 funduszy PFR Ventures z koricem 2023).
LT Capital 13 Dodatkowo, fakt iz w tym zestawieniu wszystkie 12
. funduszy jest finansowane kapitatem publiczno-
Movens Capital 13

prywatnym pokazuje, jak istotne dla polskiego
Smok Ventures 13 ekosystemu startupowego na etapie pre-seed i seed
sg wcigz srodki publiczne.

CoFounder Zone 12

RDS Fund 12

Tradecim Asset Management 12
SpeedUp Group 10 Pawe} Maj

dyrektor inwestycyjny w WEG

Liczba inwestycji uwzglednia tylko transakcje o charakterze pre-seed/seed


https://www.linkedin.com/in/maj-pawel

03

Europa
Srodkowo-Wschodnia



Bulgaria:
inwestycje VC 2017 - 2022

Liczba i warto$¢ inwestycji (min EUR)

B Bezoutliers Outliers = Liczba transakcji

128
177
28 106
“
2019 2020 2021 2022

Ta czes¢ raportu dotyczy ekosystemu VC w Butgarii
Zrodto: Launchub, Pitchbook, Dealroom

B PFR Ventures 1ThOVQO~ LAUNCHUB

IIVENTURES

W 2022 roku butgarski ekosystem startupéw
| venture capital doswiadczyt wzrostu wartosci
wycen, dostepnego kapitatu, a takze okazji
inwestycyjnych w fazie zalgzkowej. Duze rundy
zebraty Quantive i Payhawk, doktadajac sie do
tacznej wartosci butgarskich startupéw w wysokosci
5 mld USD. Z tego powodu zauwazyliSmy wzrost
liczby pracownikow w branzy i spodziewamy sie, ze
jej udziat w wartosci dodanej brutto wyniesie 8%,
czyli tyle, co w USA.

Sukces startupéw przyciagnat znaczng liczbe
inwestorow i przedsiebiorcow, ktorzy widza
w butgarskim ekosystemie potencjat do dalszego
wzrostu. W efekcie liczba transakcji VC w ostatnich
latach sukcesywnie rosnie, a Butgaria staje sie
atrakcyjnym rynkiem dla zagranicznych funduszy.

Mario Stoev

VC Senior Analyst, LAUNCHub Ventures



https://www.linkedin.com/in/mariostoev-lh/

Bulgal‘ia: B PFR Ventures 1NOVO"  LAUNCHUB
ekosystem innowacji

Wybrane lokalne, polskie i miedzynarodowe

fundusze aktywne na Wegrzech TopS rund 2022
LAUNCHub 74 min EUR Quanti\fe 110 mIn EUR 2022
Eleven Ventures 68 min EUR Runda C
Vitosha Venture Partners 26 min EUR
Brightcap 25 min EUR Payhawk 91 min EUR T
Runda B
Miedzynarodowe HQ
Bessemer Venture Partners USA
EarlyBird VC Niemcy/Turcja . 25mInUSD
Gl : _ s\ alcatrazai p oooa 2022
obal Founders Capital Niemcy
S 20mmusp
- (brak aktywnych funduszy) - (brak inwestycji) LucidLink Runda B 2022
13 mIin USD
<
AMPECO ' .\ 2022

Ta czesc raportu dotyczy ekosystemu VC w Butgarii
- Zrodto: Launchub, Pitchbook, Dealroom



Czechyi Slowacja:
inwestycje VC 2017 - 2022

Liczbaiwarto$¢ inwestycji (min EUR)

B Bezoutliers Outliers = Liczba transakcji

Czechy

219

38 37 7 259 642 723
37 mla = 176
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Stowacja

14
76

2017 2018 2019 2020 2021 2022

. Ta czes¢ raportu dotyczy ekosystemu VC w Czechach i Stowacji

in)

B PFR Ventures TNOVO-

A4 xkava

Czechy i Stowacja doswiadczyty w roku 2022
eksplozji megarundy lokalnych scale-upéw takich jak
Rohlik, czy Productboard. Kilkanascie spotek zebrato
zas$ rundy powyzej 10 min EUR. Te spotki wyksztatca
jeszcze wiecej utalentowanych pracownikéw, ktérzy
beda mie¢ doswiadczenie potrzebne do budowania
produktéw.

Ze wzgledu na zwolnienia i wstrzymane rekrutacje,
na rynku jeszcze nigdy nie byto dostepnych tylu
kandydatow.

Spowolnienie gospodarcze tworzy tez unikalne
okazje, by stworzy¢ wartosciowe produkty i ustugi w
matym, efektywnym zespole. Cieszymy sie, ze
jestesmy na czele inwestoréw wspierajacych spotki
na wczesnym etapie i skupiamy sie na Polsce,
Czechach i Stowacji, zdecydowanie najbardziej
obiecujacych hubach technologicznych w CEE.

Karel Zheng
Investor, KAYA VC

Zrodto: analiza KAYA VC, Dealroom, raporty Czech Founders Funding oraz Funding & Exits of SK startups by Innovate Slovakia


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

CzeChy i Sl'owaCja: B PFR Ventures 1NOVO" [ «kava
ekosystem innowacji

Wybrane lokalne, polskie i miedzynarodowe

fundusze aktywne w Czechach i Stowacji TopS rund 2020 -2022
KAYA VC 90 min EUR 312 mln EUR
Credo Ventures 75 min EUR Cera Growth e
Presto Ventures 30 min EUR
Zero One Hundred 23 min EUR e 259 min EUR
: Growth 2020
Miedzynarodowe HQ shipmonk
Index Ventures UK P
Creandum Szwecja rohlik =~ 231 min USD 2022
EQT Ventures Szwecja kO ‘f‘. Runda D
Point 9 Niemcy
185 min USD
vews  IEIOP
Inovo VC 2
Movens ' Ol 150 mIn USD
ataccama Growth e

. - Ta czes$é raportu dotyczy ekosystemu VC w Czechach i Stowacji
Zrodto: analiza KAYA VC, Dealroom, raporty Czech Founders Funding oraz Funding & Exits of SK startups by Innovate Slovakia



Rumunia:
inwestycje VC 2017 - 2022

Liczbaiwarto$¢ inwestycji (min EUR)

B Bezoutliers Outliers = Liczba transakcji

674

225
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Ta czesc raportu dotyczy ekosystemu VC w Rumunii

B8 PFR Ventures 1NOVO" m A

Pamietamy ekscytacje branzy technologicznej na
poczatku 2022 roku. Nasze nastroje zaliczyty potem
przejazdzke rollercoasterem i teraz rynek doznaje
oczyszczenia. Zmiany na rynku sprawiaja, ze resetuja
sie rankingi, pojawiaja sie nowe kategorie i wytaniaja
sie nowi zwyciezcy. Wydaje sie, ze takie zamieszanie
jest niezbednym sktadnikiem dla postepu.

W How to Web spetniamy potrzeby branzy
technologicznej na kazdym etapie rozwoju. Jednym
ze sposoboéw jest analiza dynamiki transakcji VC, tym
razem na rumunskim rynku. Dzieki temu
przedsiewzieciu udokumentowalismy ewolucje tej
branzy, siegajac 2017 roku.

Inwestycje VC w rumuniskie startupy oparty sie
w roku 2022 globalnym trendom, ktére zdominowaty
Swiat technologii i cate gospodarki. U progu roku
2023 widzimy silne sygnaty wskazujace, ze takie
transakcje stang sie dla wielu bardzo pozadang
kategorig inwestycji.

Alexandru Agatinei
CEO, How To Web

Zrédto: raport HowToWeb (2017-2022); estymacje PFR Ventures i Inovo na bazie dealroom (runda UiPath; 2022)
Dotaczamy dane o rundach notowanego na NYSE UiPath, poniewaz to istotna spétka dla ekosystemu Rumunii


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

Rumunia: B PFR Ventures 1NOVO" m )
ekosystem innowacji

Wybrane lokalne, polskie i miedzynarodowe

fundusze aktywne w Rumunii TopS rund 2017 -2022
Lokalne Kapitalizacja
Catalyst 50 min EUR . - 750 miln USD
2020
Gapminder VC 45 min EUR UifPath Runda E
EarlyGame VC 28 min EUR
Underline Ventures 20 min EUR
. 51min EUR
Fintech E Runda B alp
Miedzynarodowe HQ
Credo Czechy
EarlyBird VC Niemcy/Turcja (nY ® 14min EUR
: =RUID Runda A Alpe
Launchub Butgaria
Seedcamp UK
10 min EUR
Polskie #inwestycji DIGITAIL Runda A 2022
Inovo VC 2
bValue 1
6mIln USD
OTB Ventures 1 BWARELABS Runda A 2022
I Ta czes¢ raportu dotyczy ekosystemu VC w Rumunii
Zrédto: raport HowToWeb (2019-2021) oraz dealroom (2022);



Wegry:
inwestycje VC 2019 - 2022

Liczba i warto$¢ inwestycji (min EUR)

B Bezoutliers Outliers Liczba transakcji
87
55
100
(X]
2019 2020 2021 2022

B Ta czesc raportu dotyczy ekosystemu VC w Wegrach
B /rodto: Hungarian Venture Capital Association (HVCA)

B PFR Ventures TNOVO-

Wegierski ecosystem startupow odnotowat wzrost
aktywnosci zarobwno w obszarze exitéw, jak
i inwestycji. Miedzynarodowe fundusze
zainwestowaty w lokalne spétki ok. 200 min EUR. W
tym samym czasie lokalne zespoty zainwestowaty
135 miIn EUR, a rzad dotozyt 100 min EUR, startupy
otrzymaty wiec 435 min EUR.

W ciggu ostatnich dwéch lat zaobserwowalismy
wzrost aktywnosci po stronie fuzji i przejec.
Najnowszy przyktad to AiMotive, przejety przez
Stellantis Group. Transakcja jest uznawana za
najwiekszy exit z wegierskiego startupu od 2010
roku.

Csongor Bias
Managing Director, Startup Hungary

Zsolt Weiszbart
Partner, Day One Capital



https://www.linkedin.com/in/zsolt-weiszbart-2a769713
https://www.linkedin.com/in/csongorbias

Wegry: 3
ekosystem innowacji

Wybrane lokalne, polskie i miedzynarodowe
fundusze aktywne na Wegrzech

Portfolion 250 min EUR

Lead Ventures 200 min EUR (multiple funds)
Euroventures 50 min EUR

Day One Capital 34 min EUR

Speedinvest Austria

Creandum Szwecja

Insight Venture Partners USA

InReach Ventures UK

Polskie #inwestycji

Innovation Nest 1

B Ta czesc raportu dotyczy ekosystemu VC w Wegrach
B /rodto: Hungarian Venture Capital Association (HVCA)

B PFR Ventures TNOVO-

TopS rund 2021 -2022

87,1min EUR

@ SEON Runda B

@ bitrise 60 min USD
Runda C

20min EUR
Runda A

/7 .
2’ turbine
7/

14,5 min USD
Q ShdpraD Runda B

12,2 mIln USD

av
A craft Runda B

2022

2021

2022

2022

2022



Podsumowanie

Stowniczek

Miedzynarodowy/zagraniczny zespo6t

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

Aktywno$¢ na polskim rynku VC

Jako ,aktywno$¢ na polskim rynku VC” interpretujemy: lokalne
inwestycje (polski fundusz-polska spoétka) oraz inwestycje
zagraniczne (zagraniczny fundusz-polska spétka).

Czym jest polska spbtka?

O doborze decyduje spetnienie 3 z 4 kryteriow:
% pracownikow zatrudnionych w PL

Obecno$¢ PL foundera/co-foundera

Obecnos¢ PL kapitatu

Samoidentyfikacja spotki

Wiecej informacji:

kontakt@pfrventures.pl|800 800 120

B PFR Ventures TNOVO-

Zrodia

Dane uzyte do tego opracowania pochodza

z raportéw wewnetrznych PFR Ventures, Banku
Gospodarstwa Krajowego, Narodowego Centrum Badan i
Rozwoju oraz Inovo VC. Czes¢ informacji pozyskana

zostata z badan Invest Europe oraz doniesien medialnych
i publicznych danych.

Kursy walut EUR/USD do PLN

Przyjeliémy $redni 3-miesieczny kurs dla
wiekszosci statystyk. Wyjatkiem s3 strony
poswiecone najciekawszym transakcjom,
gdzie zaprezentowalismy kwoty, ktore
pojawity sie w doniesieniach medialnych.



mailto:kontakt@pfrventures.pl

1TNOVO

Stay ambitious,
we have your back

Jesli budujesz co$ wielkiego
i chcesz dotqczy€ do
spotecznosSci najlepszych
founderébw w Polsce - dqj
nam znac!

& pitch@inovo.vc

S o M M


https://www.youtube.com/channel/UCAuZjRhxxF8MdqqGEMSUg5Q
https://open.spotify.com/show/3Z37qvo07m5NyHnxjmUnmn
https://medium.com/inside-inovo
https://www.linkedin.com/company/i18s/?viewAsMember=true
mailto:pitch@inovo.vc
mailto:pitch@inovo.vc

Mapa polskiego ekosystemu B PFR Ventures  1NOVO'

Wspdlnie z Dealroom.co przygotowalismy
mape polskiego ekosystemu innowaciji.
Chcemy, aby obecne byty na niej wszystkie
fundusze i start-upy.

Jezelijeszcze nie dodates/-as informacji
o sobie, zrob to pod adresem:

@ startup.pfr.pl/ekosystem-innowac;ji

+3000 -100

start-upow funduszy VC m dealroom.co X L’ startup.pfr.pl



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://poland.dealroom.co/
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