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Skutecznos$¢ funduszu w zachgcaniu inwestorow zagranicznych do lokowania pienigdzy w
Polsce zalezy przede wszystkim od wynikow, ktére fundusz pokazuje inwestorom, ale takze
od wizerunku Polski na rynkach zewnetrznych. W II pétroczu 2002 r. wizerunek Polski
zdecydowanie si¢ poprawit. W I polroczu wszelkie spotkania z inwestorami (o bardzo
niewielkiej wiedzy o Polsce) zaczynatly sig od nastgpujacych pytan: Czy zostanie rozwigzany
konflikt polskiego rzadu z firma Eureko (akcjonariusza PZU)? Czy Rada Polityki Pieni¢znej
bedzie nadal niezalezna? Czg$¢ inwestorow patrzy na Polske poprzez pryzmat kilku bardzo
istotnych spraw. Informacja o tym, ze fundusz w ocenie zysku netto spotki, ktéra inwestor
byt zainteresowany pomylit si¢ o 3%, bo rzad w migdzyczasie zmienit podatek jest
elementem wskazujacym na niestabilno$¢ polskiego rynku. Oczywiscie elementem
sktadowym oceny jest takze infrastruktura (w tym drogi i lotniska). Czasami szczegoély,
drobiazgi decyduja o tym, ze inwestor decyduje si¢ na inwestowanie w Polsce a nie w
Czechach, na Wegrzech w Estonii czy na Litwie, bo niewielu u§wiadamia sobie, Ze zazwyczaj

inwestorzy nie widza zasadniczych r6znic migdzy tymi krajami.

Raport PAIZ podkresla, ze przewaga Polski ws$rod krajow Europy Centralnej i Wschodniej
jest duza chionno$¢ rynku wewngtrznego, co jest bardzo istotnym elementem dla sektora
informatycznego. Wystartowanie w Polsce duzych projektow publicznych np. ewidencja
kierowcow 1 pojazdow (CEPiK), nowa baza ustug medycznych wplywaja na wielkosé
polskiego rynku 1 sa to czynniki, ktére dos¢ istotnie powoduja, ze cze$S¢ mniejszych Sredniej
wielkosci firm informatycznych moze rozwija¢ si¢ w Polsce bardzo dynamicznie. Oczywiscie
kolejnym krokiem dla tych firm powinien by¢ eksport ustug, ale dzisiaj wewngtrzny popyt

daje wigksza szanse polskim firmom niz produkcja dla zagranicy.

Czgsto instytucje publiczne twierdza, ze brakuje pienigdzy na rozwoj, czy na realizacjg
projektow. Enterprise Inwestors chgtnie w czg$ci sfinansowatby tworzenie CEPiK-u czy
tworzenie innych wielkich baz, gdyby nie przeszkoda mentalna sprowadzajaca si¢ do tego, ze
inwestor zagraniczny nie moze zarobi¢ na realizacji publicznego projektu! Jesli zarobit, to na
pewno dzigki korupcji, albo malwersacji itp. Wigkszo$¢ zagranicznych funduszy boi si¢

uczestniczy¢ w projektach publicznych.



Enterprise Inwestors chegtnie przyjrzatby si¢ rowniez inwestycjom dotyczacych badan na
uczelniach, ale uwarunkowania — niejasnos$ci prawne, niejasnosci jak si¢ dzieli¢ sukcesem,
spoteczny odbior inwestycji (fundusz zainwestowat 1 zarobit) — budza wiele watpliwosci,

niejasnos$ci i zniechgcaja do przedsigwzigcia.

W sektorze informatycznym bariery startu dla matych firm sa ogromne. Kapitatu startowego
jest niewiele. Bariera jest rowniez mentalnos$¢ polskich informatykéw. Po co zaktadajq firme?
W Stanach Zjednoczonych buduje si¢ firmg po to, by ja sprzeda¢ za pig¢ lat, nie po to, by
przez trzydziesci lat mie¢ prace i pensje. W Polsce zalozyciele firmy sa ogromnie przywiazani
do firmy, maja olbrzymie opory, by podzieli¢ si¢ wladza z inwestorem, nie chca si¢ taczy¢ z
innymi, by tworzy¢ wigkszy podmiot zdolny spetni¢ kryteria inwestycyjne Enterprise
Inwestors. Krajowe mate firmy wydaja si¢ nie zwaza¢ na §wiatowa praktyke, a przeciez
wszystkie osrodki informatyczne poczatek maja ,,w garazu”. Najpierw w jednym, potem byty
dwa garaze, nastepnie pig¢ i powstawala wigksza firma, w ktorej fundusze angazowaty $rodki.
Ta droga rozwoju w Polsce jest bardzo trudna. By¢ moze wynika to m.in. z braku
przygotowania polskich inzynier6w do bycia menedzerami. Polska kadra techniczna jest
bardzo dobrze wyksztatcona inzyniersko, ale ma ogromne braki menedzerskie. Malutkie
firmy radza sobie do momentu, kiedy trzeba pozyska¢ pierwszy kredyt, stworzy¢ i
zarejestrowac spotke z o.0. lub akcyjna. Czgsto sa to bariery, ktorych nie da si¢ przeskoczyc¢.

Zetknigcie z funduszem inwestycyjnym tez jest dla nich bariera.

W przeciwienstwie do EBOiR-u, nie oceniam dobrze polskiego rynku telekomunikacyjnego,
poniewaz rola panstwa w tym segmencie rynku jest ciagle zbyt duza. W chwili, kiedy Skarb
Panstwa zdecydowat si¢ na wyjscie z TPSA pojawit si¢ nastgpny pomysl regulowania
polskiego  rynku  telekomunikacyjnego, czyli = stworzenie = Krajowej  Grupy
Telekomunikacyjnej. Kiedy, przyktadowo, niezalezny operator Netia odzyskuje plynnos¢ i
sytuacja ekonomiczno-finansowa si¢ stablilizuje, to na poczatku grudnia 2002 r. komisja
senacka postuluje, zeby oplaty koncesyjne zamieni¢ na akcje, co w rezultacie oznacza, ze
Skarb Panstwa ponownie zaangazuje si¢ w firme telekomunikacyjna. Tak ogromna ingerencja
panstwa w tym segmencie rynku powoduje, ze rynek staje si¢ nieatrakcyjny dla inwestorow.
Najpierw na rynku potaczen migdzymiastowych miata by¢ petlna swoboda, pdzniej sig
okazalo, ze TPSA wymusita na niezaleznych operatorach bezposrednie umowy z
konsumentami, co automatycznie ograniczylo rynek. Podmioty, ktore zaangazowaly si¢ w

rynek poniosty strate.



Takie dzialania nie wptywaja dobrze na zewnetrzny wizerunek Polski, co negatywnie
skutkuje na checi inwestowania w Polsce. Nawet, jesli Enterprise Inwestors pokaze bardzo

dobre wyniki dotychczasowych inwestycji, to ta sktonno$¢ inwestowania moze by¢ mniejsza.



