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Anotace

Cilem této bakalaiské prace je objasnit problematiku rizikového a rozvojového kapitalu, se

zamétenim na Business Angels.

Bakalaiska prace se zaméfuje na problematiku Business Angels v Ceské republice, ale
i zahrani¢i. V Gvodu stru¢né popisuje charakteristiku rizikového a rozvojového kapitalu,
v dalsich &astech popisuje typy tohoto kapitalu a jeho vyhody a nevyhody v Ceské
republice. Samostatna kapitola je pak vénovana jen Business Angels. Tato kapitola
popisuje historii, definici, osobnost a typy andélskych investori. Dale popisuje situaci
Business Angel’s investic v Evropé. Tieti kapitola se zaméfuje na Business Angel
investory v Ceské republice. Vénuje se situaci andélskych investic v Ceské republice
aznamym skupindm andé€lskych investord. Dale popisuje nejzajimaveéjsi andélské
investory a pfinasi jejich projekty. Posledni ¢ast bakalaiské prace nastiiuje moznosti jak

upoutat andélského investora.

Klicova slova

Andélsky investor, rizikovy a rozvojovy kapital, start-up, andélské investice v Ceské

republice



Annotation

Business Angels in the Czech Republic

The main purpose of this bachelor’s thesis is to clarify issue of Venture Capital and Private

Equity, which focus mainly on Business Angels.

The bachelor’s thesis refers to problems of Business Angels investments in the Czech
Republic, but also in foreign countries. Introduction describes briefly characteristic of
Venture Capital and Private Equity, in further parts describes different types of Venture
Capital and its advantages and disadvantages in the Czech Republic. An independent
chapter is dedicated only to Business Angels. This chapter describes history, definition,
personality and types of Business Angel investors. It also describes situation of Business
Angel’s investments in Europe. The third chapter focuses on Business Angel investors in
the Czech Republic. It dedicates to situation of Business Angel’s investments in the Czech
Republic and well-known groups of Business Angel investors. It also describes the most
interesting investors and introduces their projects. Last part of bachelor’s thesis indicates

ways how to catch investor’s attention.

Key words

Business Angel, Venture Capital, Private Equity, Start-up, Business Angel’s investments in
the Czech Republic
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Uvod

Kazdd zemé, kterd usiluje o prosperitu, by méla zlepSovat ekonomické podminky pro
podporu konkurenceschopnosti. Podnikatelé by se méli snazit, za podpory statu, zakladat
nové podniky. S tim samoziejmé souvisi i tvorba dalSich pracovnich mist. Tyto kroky
mohou ekonomice, nejen Ceské republiky, pomoci k vyraznému ristu. Jako dileZité se
také jevi podpora a rozvoj podnikdni. Po¢inani perspektivnich podniki se téz odrazi v rstu
HDP. Mize se stat, ze fada podnikli s vysokym potencialem neni schopna ziskat
dostateCny kapital. Tento kapital nejcastéji poskytuji banky formou bankovniho uvéru.
Podniky, které svou podnikatelskou Cinnost teprve zahajuji, a tim pddem nemaji Zadnou
podnikatelskou historii, u banky nemohou obstat. Banky nejsou ochotny podstoupit takto

vysoké riziko.

Pro zaéinajici podnik je jednou z dal$ich moznosti ziskani kapitalu pouziti jiného zdroje
financovani. Jako mozZnost se nabizi rizikovy kapitdl. Tento rizikovy kapital lze ziskat
z fonda rizikového kapitalu, ¢i od tzv. Business Angels (dale jen BA). Ani fondy
rizikového kapitalu nejsou bohuzel tak napomocny jako by se zdalo. Jejich averze k riziku
neni tak vysoka jako napiiklad u bank, ale stale je tu pfitomna. Proto, aby své riziko
rozlozily, se velmi Casto spojuji s obchodnimi and¢ly, ktefi toto riziko jsou ochotni

podstoupit.

BA jsou velmi bohati individualni investofi, ktefi poskytuji za¢inajicimu podniku nejen
kapital, ale i své know-how v podobé odbornych rad, ¢i kontaktt. Investuji do za¢inajicich
podniki, které maji vysoky rustovy potencial. Jelikoz podstupuji vysoké riziko, je jejich
cilem maximalni zhodnoceni vloZenych penéznich prosttedk. BA oteviraji firmam nové
moznosti rozvoje a rastu jejich podnikani. Nutno také podotknout, Ze situace investic BA

je také ovlivnéna hospodatskou situaci dané zemé& a pravnim systémem.

V Ceské republice bohuzel neni tato problematika andé&lskych investic dostate¢né rozsitena
jak v povédomi zacinajicich podnikateld, tak potencialnich investort. Da se fici, Ze pojem
BA je pomérné nezndmy. Tomuto faktu nahrava to, Ze ani jedna ceska publikace neni
zamétena Cisté na Business Angels. Vétsinou je pojmu BA vénovano par tfadek c¢i

odstavcu.
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Cilem této bakalai'ské prace je objasnit problematiku a zachytit trendy rizikového
arozvojového Kkapitalu, se zaméfenim na Business Angels prevainé v Ceské
republice. Tato prace také nastifiuje moznosti podnikatelskych subjekti jak upoutat

andélského investora.

Bakalaiska prace je strukturovana do nékolika nasledujicich kapitol. Problematice
rizikového kapitalu se vénuje prvni kapitola. V této kapitole je kladen diiraz na pojmy
Venture Capital a Private Equity. Soucasti jsou také definice rizikového kapitalu, jeho
typy, vyhody a nevyhody. Zavér kapitoly se zaméiuje na rizikovy kapital v Ceské
republice. Druha kapitola ¢tenafe seznamuje S pojmem Business Angels. Tato ¢ast struéné
objasiiuje historicky vyvoj BA a blize pojem Business Angels definuje. Poté Ctenafi
podrobnéji ptiblizuje osobnost BA, jeho typické rysy a vyjmenovava jeho rizné typy. BA
tvoii rizna uskupeni, ani na ty neni v této kapitole zapomenuto. Zavér kapitoly seznamuje
Stenafe se situaci BA v Evropé. Tieti kapitola se zaméfuje na Ceskou republiku a jeji
situaci na trhu and¢lskych investic. Popisuje Ctenafi asociace a zndmé investory, ktefi
podporuji fadu projektl, kterym je zde také vymezen prostor. Posledni ¢ast této bakalarské
prace seznamuje Ctenafe s rdznymi tipy jak upoutat andélského investora. Mimo téchto
tipll se snazi upozornit na fadu chyb, které zadatelé pti oslovovani potencidlniho investora

délaji.

Gabriel Eichler: ,,V pripadé andélského investovani je skoro stoprocentni jistota, Ze

I3

prijdete o vSechno.
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1 Rizikovy a rozvojovy kapital

Jevi se jako vhodné ujasnit si nékteré pojmy, které budou pro tuto praci kli¢ové. Jedna se
o Venture Capital (dale jen VC) a Private Equity (dale jen PE). V Ceské republice se tyto
pojmy povazuji za synonyma, avSak v zahrani¢i tomu tak neni. Zcela kli¢ové je také
charakterizovani a definovani rizikového kapitalu jak vieobecné, tak i konkrétné v Ceské

republice.

1.1 Definovani Venture Capital & Private Equity

Tato Cast pojednava o pojmech Venture Capital a Private Equity. Pro lepsi pochopeni je
témto pojmim ponechdna samostatna podkapitola. Nejprve je zaméfena pozornost na
vysvétleni pojmu VC a poté na PE. Jak uvadi Nyvltova (2007) pojem VC existuje vice nez
60 let a pochazi z USA. KdezZto pojem PE ma jesté delsi trvani, jeho kofeny sahaji aZ do
30. let 20. stoleti.

1.1.1 Venture Capital

Témét vSechny ceské publikace pii definovani pojmu rizikového kapitalu (dale jen RK)
pouzivaji pouze VC. Mohlo by se také zdat, Ze pro tento pojem se uziva jen jedna definice,
ale bohuZel tomu tak neni. JelikoZ se tato oblast velmi rychle vyviji, dochézi
Kk neustalému upiesiiovani a vymezovani tohoto pojmu, ale i ke zménam jeho obsahu
a chapani. Prakticky kazda kniha proto uvadi néco jiného. Podle Dvoiraka (1998) byl
pivodni vyznam definovan piiblizné¢ pfed vice nez Sedesati lety na Harvard Business
School, kde se pod timto terminem rozumély dlouhodobé investice do rizikovych podnikd,
které¢ nebyly obchodovany na burzich. Tykalo se to hlavné spolecnosti, které prichazely
s n€jakou inovativni mySlenkou. Riziko bylo kompenzovano pfislibem vysokych vynost.
Mimo to, tento pojem zahrnoval t€snou spolupréci investora a managementu spolecnosti

po celou dobu jeji ¢innosti.

Valach (2010, s. 377) ve své publikaci definuje rizikovy kapital. ,, Rizikovy kapital je

profesionalné sdruzeny kapital vkladany prostiednictvim rizikového fondu do zdkladniho

14



kapitalu zpravidla verejné neobchodovatelnych firem, urceny na financovani pocatecni
cinnosti firmy a zejména pak na financovani projektii inovacniho a rozvojového charakteru

S vysokym rizikem. *

1.1.2 Private Equity

European Private Equity & Venture Capital Association® (dale jen EVCA) vysvétluje PE
jako Sirsi pojem, ktery zahrnuje kromé VC investic také investice méné rizikové. Jedna se
rozvojové stfednédobé az dlouhodobé financovani spolecnosti, které nejsou vefrejné
obchodovatelné a maji taktéz vysoky rustovy potencial. Valach (2010) také uvadi, Ze se
termin PE uziva ve spojitosti s manaZerskymi odkupy (management buy-out

a management buy-in?).

Pro usnadnéni bude v této bakalaiské praci uzivan spoleény cesky pojem rizikovy kapital.

1.2 Znaky rizikového kapitalu
RK se pysni fadou znaki, které jsou pro n¢j typické. Tyto znaky jsou podrobnéji rozepsany

Vv této podkapitole. Metrick (2010) uvadi pét hlavnich znakid RK:

e investor vklada své penize pFfimo do dané spolecnosti,

e investuje se pouze do spolecnosti, které nejsou vetejné obchodované na burze,
e investor se aktivné podili na kontrole a pomoci konkrétni spole¢nosti,

e hlavnim cilem je maximalizace finan¢ni navratnosti po ukonceni investice,

e slouzi k financovani vnitfniho riastu a rozvoeje spolecnosti.

L EVCA je Evropska asociace rizikového kapitalu. Jedna se o hlavni organizaci, ktera sdruZuje a reprezentuje
zajmy spoleénosti zabyvajici se financovanim formou rizikového kapitalu. Ma zhruba 700 ¢lenskych firem
a 500 pridruzenych c¢lentl. Jeji snahou je objasnit Siroké vefejnosti, co to je rizikovy kapital. Diky tomu
mohou jeji ¢lenové vykonavat svou ¢innost ucinnéji. Pro vice informaci: www.evca.eu .

2 Dle Dvoi4ka (1998) je MBO — management buy-out — pievod, pii kterém stavajici management podniku
kupuje od vlastnikl celou ¢i pomérnou ¢ast jejich akcii ¢i podila.

MBI — management buy-in — pfevod, kdy vné&j§i management kupuje od vlastnikd celou ¢i pomérnou ¢ast

jejich akeii ¢i podilt, kvtli snaze o prevzeti fizeni tohoto podniku.
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V monografii od Kislingerové (2005, s. 393) je definice RK velmi vystizné vysvétlena.
., Rizikovy kapital predstavuje financovani podnikii formou navyseni jejich zakladniho
kapitalu. Nejedna se ovsem pouze o jednordzové poskytnuti financi, ale o mnohalety proces
souziti podnikatelského subjektu S investorem rizikového kapitalu, ktery vSestranné
napomaha rozvoji firmy a pravidelné monitoruje aktudlni situaci ve firmé. Je potreba
rozlisit rizikovy kapital od ostatnich zdrojii financovani. Na rozdil od uveru se investor

stava spoluvlastnikem s pravem veta v dulezitych rozhodnutich.

Mezi primarni investory rizikového kapitalu podle Valacha (2010) patfi institucionalni
finan¢ni investofi. Jednd se o banky, penzijni fondy, pojistovny a investi¢ni fondy. Své
misto zde maji i soukromi individualni investofi, ostatni podniky, stat a tzv. ,,obchodni

andélé ¢i Business Angels, o kterych tato prace podrobné&ji pojednava.

Pro piehlednost a snadnéjsi pochopenti je tato problematika vysvétlena v obrazku 1.

Private equity

Soukromy kapital
] ( ] ) ( ] ] )
Business Angels Venture capital Private equity
Obchodni andélé Rizikovy a rozvojovy kapital Manazerské odkupy
\_ J \_ J
4 T\ 4 T\
|| Zarodecné financovani L 5 Manazerské odkupy
)
Startovni financovani L > Refinancovani
. J/ . J/
( 1\ 4 1\
) ,Fmvan,covam _ Zachranné financovani
pocatecniho rozvoie
. J
T\ 4 T\
Rozvojové financovani Pieklen i
) f_e enovac
L ) L mancovani )

Obrdzek 1: Vztah soukromého, rizikového a rozvojového kapitalu

Zdroj: Nyvltova, 2007
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1.3 Typy rizikového kapitalu

V publikaci od Vebera (2012) je uvedeno, Ze investofi rizikového kapitalu se od sebe lisi
orientaci na konkrétni fazi rozvoje firem. Valach (2010) se zabyva né€kolika riznymi typy

poskytovani RK, které dle n¢j existuji v nasledujici podobé:

1. Piedstartovni financovani (seed capital). Jednd se o financovani raného stadia
spoleCnosti, Casto také pied jejim samotnym vznikem. Zahrnuje poskytnuti finan¢niho
obnosu na vyvoj novych vyrobkl, prizkumu trhu pro novy vyrobek ¢i pfipravu
podnikatelského planu apod. Je to nejrizikovéjsi investice, ktera piinasi zisk za velmi

dlouhou dobu.

2. Startovni financovani (start up capital). Tyka se investic do Cerstvé zalozené firmy,
kterd jeSt¢ nezahgjila prodej svého vyrobku ¢i sluzby. M4 svij organizaéni tym
a vyhotovené prizkumy trhu. Financovani je poskytovano napt. pro uvedeni vyrobku do
prodeje, nakup zasob atd. Riziko je stale vysoké. O tento typ, ale i o typ pospany vyse, se

nejvice zajimaji obchodni and¢lé.

3. Financovani rozvoje podniku (development capital). Na tento typ financovani se
zaméfuje zna¢na cast fondu rizikového kapitalu. Riziko je zde znatelné mensi a doba

navratnosti kratka. Patfi sem:

a. Financovani pocatecniho rozvoje. Firma existuje velmi kratky ¢as, nema témét
zadny zisk, nemiZe ziskat uvér, ale jeji pfedpoklady na rozvoj jsou vysoké.
b. Financovani pozdéjsiho stadia rozveje. Podnik jiz delsi dobu existuje, ale

potiebuje se dale rozvijet pomoci novych technologii nebo vstupem na nové trhy.

4. Nahradni financovani (debt replacement capital). Zde jde o velmi zadluzené
podniky, jez musi vétSinu svych ziskii pouzit na tthradu urokl. Pokud méa dany podnik
potencial k dalSimu rozvoji, tak rizikovy kapitdl kompenzuje Gvér, pomaha ke splaceni

uvéru a ulevuje od vysokého urokového zatizeni.

5. Transak¢ni financovani (transaction capital). Tyka se financovani vlastnickych

transakci jako je nakup jiné firmy ¢i jeji ¢asti, fuze, akvizice a druhy manazerskych odkupti
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vlastnimi manazery (management buy-out), ¢i cizimi manazery (management buy-in).

Riziko je zde pomérné nizké. Timto financovanim se zabyvaji téméf vSechny fondy RK.

6. Zachranné financovani (rescue capital). Vyskytuje se v ptipadech, kdy ma podnik

finan¢ni potize a rizikovy kapital slouzi jako zachrana. Tento typ je vSak nejméné obvykly.

Veber (2012) tika, ze nékteré¢ fondy rizikového kapitdlu se zamétuji na jistd pramyslova
odvétvi jako je potravinatsky primysl, distribuce apod. Obecné je vétSina investori
pripravena spolupracovat v odlisSnych primyslovych odvétvich. Dokonce i délka trvani

investice se odviji dle odvétvi.

EVCA (2014) vydala statistickou ro¢enku o rizikovém kapitalu stfedni a vychodni Evropy.
V této brozufe se piSe o uskute¢nénych investicich, jak podle odvétvi, zemi, tak i podle fazi

financovani. Investice podle fazi podnikani je mozné vidét v obrazku 2.
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Obrazek 2: Financovani dle fazi formou rizikového kapitalu ve stiedni a vychodni Evropeé,

2007-2013 (v milionech €)

Zdroj: EVCA, 2014
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1.4 Vyhody a nevyhody financovani pomoci rizikového kapitalu

Ve své publikaci Nyvltova (2007) uvadi fadu vyhod a nevyhod vyuziti rizikového kapitélu.
Tato pozitiva a negativa vychazeji z riznych Setfeni a porovnavani, napt. porovnavani
s odliSnymi typy financovani. Dale to mulze byt srovnani vyvoje firem, které vyuzily

rizikovy kapital s t€émi firmami, které tento zptisob financovani nevyuzily.

1.4.1 Vyhody financovani formou rizikového kapitalu

Za nejvétsi vyhodu se povazuje poskytnuti penéZnich prostifedka slouzicich k realizaci
podnikatelského zaméru. Fondy rizikového kapitalu sdruzuji finance nespoctu investord
a diky tomu mohou financovat i vice rizikové projekty. To vSechno plati pouze pii dobrém

rozlozZeni rizika.

Bezesporu dalsi vyhodou je poskytnuti nepenézni formy pomoci, kterou je poradenstvi.

Poradenstvi se tyka napft. tvorby strategii ¢i financovani a fady dalSich oblasti.

Investor rizikového kapitalu se tvari jako opravdovy vlastnik firmy. Proto kvili riziku,
které podstupuje, pozaduje pfiméiené odmény za poradenstvi. Tyto odmény piipadaji

manaZzerim, ktefi se Gi€astni fizeni spole¢nosti.

Neodmyslitelnou vyhodou je i to, ze pii poskytnuti rizikového kapitalu spolecnosti,
dochazi k zlepSeni jeji kapitalové struktury. Tato forma financovani je spjata
snavySenim zdkladniho jméni firmy. Diky tomu dochédzi ke zlepSeni ukazatel
zadluZenosti, ¢i likvidity. Tyto ukazatele vyuZiva banka pro hodnoceni bonity klienta. Diky
lepsim vysledkim téchto ukazateli se zvySuje firm¢ Sance ziskani dalSiho zdroje

financovani, kterym je bankovni uvér.

Fondy rizikového kapitalu a jejich investice stimuluji rist ekonomiky statu. Spole¢nost
PricewaterhouseCoopers® v roce 1998 vypracovala studii, kterd se tykala uZite¢nosti

rizikového kapitdlu pro rozvoj Ceské republiky. Prizkum podnikdi financovanych

3 PricewaterhouseCooper je sit poradenskych spole¢nosti operujici napii¢ celym svétem. Poskytuje

auditorské, dafiové a poradenské sluzby. V CR piisobi od roku 1998.
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rizikovym kapitdlem ukézal, ze tyto podniky mély vyS$i rust trzeb, intenzivnéjsi

investovani 1 zapojeni do exportu.

1.4.2 Nevyhody financovani formou rizikového kapitalu

Jednou z nevyhod je vileklost a pracnost procesu financovani. Kvili této zdlouhavosti
musi podnik bez zatim neuskutecnéné kapitalové investice neustale fungovat. Poté, jakmile
investor vstoupi do spole¢nosti, klesne vlastnicky podil prvotnich majitelia. Diky tomuto
snizeni klesne i rozhodovaci pravomoc. Jelikoz musi vlastnici ¢i manazefi podniku
neustale informovat investora o vysledcich podnikani, pfichazi o moznost samostatn¢ se
rozhodovat. Valach ve své monografii (2010) povazuje také za negativum pozZadavek
investora na vysokou vynosnost. Odivodnénim je pokryti vysokého rizika, které investor

podstupuje.*

1.5 Rizikovy kapital v Ceské republice

Vyuziti rizikového kapitdlu neni v CR ani do dne$ni doby tak rozsifeno a jak uvadi
Kislingerova (2005), pocatek rozvoje se datuje na zacatek 90. let minulého stoleti
do obdobi transformace Ceské ekonomiky. Tato pteména zcela zasadné zménila systém
fungovani nasi ekonomiky. Jelikoz v té dob& neexistovaly alternativni zdroje, stal se
hlavnim zdrojem financovani uvér od bank. A to i pfesto, ze nespocet projektu té doby byl
charakteristickym ptikladem zainvestovani pomoci rizikového kapitalu. Mimochodem, jak

v

uvadi Maci (2015), financovani pomoci uvéru od bank je u nds stile nejvice rozsirené.

* Dle mého nazoru je rizikovy kapital, jak specifickym druhem investovani, ktery napomaha podniku k réstu
a navySuje jeho hodnotu, tak i tzv. zachrdnce pro firmy, jejichz budoucnost neni jasna. Co se ty¢e vyhod
anevyhod. VSechny vySe zminéné vyhody jsou také hnaci silou pro hospodaisky rust dané zemé, a proto
povazuji rizikovy kapital za pfinosny. Nicméné k celé fad€ vyhod, patfi i nasledujici nevyhody, které vyuziti
rizikového kapitalu ztézuji. Hlavnim cilem by proto méla pfeména téchto nevyhod na vyhody. Kli¢ovou roli
V tomto procesu hraje nejen vlada dané zemé a jeji legislativa, ale i podniky touZzici po investici. Legislativa
by méla byt upravena tak, aby proces investice rizikového kapitalu byl investorim usnadnén. Dale podniky
by mély byt ke svym investorm vstficnéjs$i. Vefim, Ze postupem ¢asu se mnozstvi nevyhod snizi a rizikovy

kapital bude hrat kli¢ové postaveni v investi¢nim procesu.
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Dale dle Nyvltové (2007) prvni fondy rizikového kapitalu se rozsitily diky pomoci USA

a zemi Evropské unie.

Hlavni zvlastnosti rizikového kapitalu v Ceské republice je odvétvova struktura. Oproti
ostatnim statim EU, které difve investovaly pfedeviim do vyspélych technologii, v CR
bylo dlouhou dobu na pfednich mistech stavebnictvi. Toto odvétvi vSak patiilo v Evropské
unii na posledni piicky. Cesti investofi se téZ vyznaduji averzi k riziku. Jak jiz bylo
zminéno, nejvyssi rizikovosti se vyznacuji projekty ¢i firmy, které jsou na svém pocatku.

A4

vysoké riziko a zainventovat.

1.5.1 Problémy trhu rizikového kapitilu v Ceské republice

Ceska republika neni zrovna nejptiznivéjsim prostiedim pro investory rizikové kapitalu. Ti
zde musi cCelit fad¢ zabran. Zatimco ve vyspélych zemich se investorim naskytuje fada
moznosti, v Ceské republice viechny tyto moznosti vyuzit nelze. Kislingerova (2005) ve

svém vydaném dile tyto problémy nastifiuje.

Jednou z prekazek je daiiova oblast. Existuje zde troji zdanéni®: zdanéni zisku firmy,

srazkova danl a zdanéni pfijmi investora.

Nyvltové (2012) ve své monografii téZ uvadi problematické aspekty RK v Ceské republice.
Kvili tomu, Ze neni tato forma financovani tak moc znama4, pfinasi tento typ investice

vysoké transakéni naklady a tim omezuje efektivnost tohoto financovani.

Majitelé firmy také neumi napsat podnikatelsky plan, ktery by investora rizikového
kapitalu dokazal pifesvédCit. Tento Spatné napsany plan nedokaZe napiiklad ukazat
opravdovy stupen rizika investice. Také se stava, ze vlastnici spole¢nosti nejsou ochotni

obétovat Cast podilu ve firmé¢.

® Na strang spolecnosti dochazi ke zdanéni zisku (19 %), poté, pii vyplaté podilu z jiz zdanéného zisku,
dochazi ke srazkové dani (15 %) a nakonec investor, jakoZto individualni podnikatel a pfijemce podilu, musi

své ptijmy zdanit dani z p¥ijmu (15 %).
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V Ceské republice zatim neexistuje program, ktery je Cisté zaméFen na podporu
investic a investorii rizikového Kkapitilu. Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské
republiky (2014) zru$ilo zadavaci fizeni na podporu financovani pomoci rizikového
kapitalu, kvili nedostatku Casu na realizaci tohoto projektu Vv Operacnim programu
Podnikédni a inovace, ktery je otevien jen do konce roku 2015. Divodem zruSeni bylo

zjisténi, Ze by tento projekt nenaplnil do konce roku 2015 sviij piivodni ucel.

V neposledni fad¢ je zde i problém administrativni. Tento problém se tyka vleklosti
ruznych formalit. At uz jde naptiklad o navySovani zakladniho jméni ¢i zapisu do rejstiiktl

pfti zalozeni spole¢nosti. Takovéto zdlouhavosti poté potencialni investory RK odrazuji.
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2 Business Angels

Jak bylo napsano na zacatku bakalafské prace, ¢eské publikace o pojmu BA a jeho
investovani pojednavaji v fadu nékolika mala odstavci. Proto je tato kapitola zaméfena na
jeho podrobnéjsi charakteristiku. Kvili malému povédomi se naskytuje fada moznosti jak
toto téma zpracovat. Ke zpracovani tohoto celku byla pouzita cela tada anglickych
publikaci, vyro¢nich zprav a studii. Pro lepsi pochopeni této kapitoly je tato ¢ast rozdélena
do né€kolika podkapitol. Podkapitoly na zacatku této Casti se tykaji historického vyvoje BA,
jejich charakteristiky a typt. Jsou tu znazornény také zékladni motivy vedouci andélského
investora k investici. V ramci BA existuje mimo individualnich investortu také celd fada
uskupeni, které jsou v této Casti podrobnéji popsany. Pro lepsi ptehled o investicich BA je
zavér kapitoly vénovan situacim andélskych investic ve vybranych zemich napti¢ celym

svetem.

2.1 Historicky vyvoj BA
Tato podkapitola se tyka historického vyvoje pojmu Business Angel a jeho piivodu. Mimo

to, je zde zminéno nekolik uspésnych BA investic z dob minulych i soucasnych.

Dana (2011) se ve své encyklopedii zmifiuje o ptivodu pojmu ,,angel”. Tento pojem
pochazi z Brodwaye ze zacatku 20. stoleti a hovofi o zamoznych investorech a milovnicich
divadel, ktefi i ptes vysoké mozné riziko netspéchu novych divadelnich inscenaci do
téchto predstaveni investovali. Diky svym investicim ziskali kromé finan¢nich odmén, také
fadu dalsich vyhod. Zcela zasadni pro n¢ byla moznost denné ptichazet do styku s herci

a hereckami, které obdivovali.

I diive byli BA zdrojem pro finan¢né riskantni, ale slibné projekty a mysSlenky.
Van Osnabrugge a Robinson (2000) zmifuji fadu investic BA, mezi néZ napftiklad patii
financovani Alexandra Grahama Bella a jeho telefonu v roce 1874. V roce 1903 zase BA
pomohli Henry Fordovi investici 40 000 $, ¢i v roce 1977 investovali BA 91 000 $ do
Apple Computers. I dnes BA pomahaji vyznamnym firmam, mezi néz patii Amazon.com,
Go2Net a fada dalSich.
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2.2 Definice BA

Tato podkapitola sehrava v této bakalaiské praci dulezitou roli. Definuje a blize seznamuje
Ctendfe s pojmem BA. Snazi se popsat zdkladni rysy BA a podrobnégji tento pojem

definuje. Pro pochopeni této problematiky je spravné popsani tohoto pojmu klicové.

The European Trade Association for Business Angels, Seed Funds and Early Stage Market
Players® (2013), (dale jen EBAN) bere BA jako individualni investora, ktery investuje
primo (nebo prostiednictvim svého osobniho podniku), své vlastni penize pievazné do
projektl nachazejicich se ve fazi seed ¢i start-up. BA Cini své vlastni investi¢ni
rozhodnuti a je finan¢né nezavisly. Investuji ve sttednédobém ¢i dlouhodobém horizontu
a mimo samotné investice jsou po celou dobu konani investice ochotni poskytnout
poradenstvi pro podnikatele dané firmy. Respektuji také eticky kodex, v€etné pravidel pro
zachovani divérnosti informaci, ¢estného jednani (s podnikateli a BA). Stavi se také proti

prani Spinavych penéz.

Ceska publikace od Vebera (2012, s. 110) definuje pojem BA nasledovné. ,, Business Angel
je individualni investor, ktery poskytuje vlastni kapitil na financovani perspektivnich
malych a strednich podnikii s vyraznym ristovym potencidalem. Business Angel investice
jsou prakticky obdobou rizikového kapitalu, jen jejich realizace probiha v mensich
objemech a prostrednictvim jednoho investora. Business Angel prindsi do firmy také
odborné znalosti, orientaci v daném oboru, kontakty na partnery aj. Jeho pusobeni ve

firmé je casove omezeno a na konci stanoveného obdobi odprodava svij podil. “

McKaskill (2009) a jeho pfirucka bere BA jako investora, ktery vklada své penize do
vysoce rizikového podniku. Odménou za vysoké riziko mu je vysoka navratnost, podil
na hlasovacich pravech, pfijem a nakonec kapitalovy zisk. Dale uvadi, ze v zahrani¢i patii
andé€lska investice mezi prvni externi investice. BA investuji do firem, kde podnikatelé
vyCerpali své osobni uspory a zdroje financovani od rodiny a pratel. Firmy téchto
podnikateli nejsou dostatecné vyvinuty, aby mohly stat na vlastnich nohou, a také nejsou

dostatecné atraktivni, aby mohly byt financovany rizikovym kapitdlem. Mimo to chybi

® The European Trade Association for Business Angels, Seed Funds and Early Stage Market Players je
Evropska asociace andé€lskych investorid. Podporuje inovace a rist nejen v Evropé, ale naptiklad i v Africe.

Pod jeji zastitou je vice nez 146 Clenskych organizaci ze 46 zemi. Pro vice informaci: www.eban.org.
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vedeni spolec¢nosti zkuSenosti, které by napomohly firmé k ristu. D4 se fici, Ze by tyto
spolecnosti bez pomoci BA zkrachovaly. BA proto pfinasi jak financni prostiedky, tak

i odborné poradenstvi, které piispiva k rustu firmy.

EBAN (2014) tvrdi, ze BA hraje velmi diileZitou roli v ekonomice daného statu.
V mnoha zemich ptedstavuje nejvétsi zdroj externiho financovani. Jejich dulezitost pfi
poskytovani rizikového kapitalu se stale zvySuje. Prispivaji také k ekonomickému rastu
i technologickému rozvoji. Zac¢inajici firmy jsou stale vice zavislé na obchodnich andélech,
jelikoz fondy rizikového kapitalu nejsou schopny poskytnout podporu malym, pro né
nezajimavym a rizikovym, projektim. And¢lSti investofi investuji ro¢né vice nez

7,5 miliard €. Toto ¢islo se tyka celé Evropy a neustale roste.

2.3 Investi¢ni motivy BA

Kvili fad¢ studii je mozné zjistit, jaké stimuly vedou investora k financovani. Tato ¢ast
popisuje osobu obchodniho andéla, jeho motivy vedouci BA K investici a zakladni otazky,

na které by si mél kazdy BA investor odpovedét, pred zahdjenim procesu investovani.

Harrison a Mason (2005) provedli prizkum pojednavajici o podnétech, které vedou BA
k investovani. Udaje z prizkumu jsou rozdéleny podle pohlavi respondentt, hodnoty

v tabulce 1 znazornuji dulezitost zadaného podnétu.

osobni uspokojeni z Gi€asti na podnikani a rGstovy potencial. Mezi nejméné dileZité patii

z pohledu muzi i Zen ostatni nefinan¢ni motivy.
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Tabulka 1: Dulezitost motivii BA vedouci k investici na skale 1-3

Motivy vedouci k investici Muzi Zeny

Podpora nové generace podnikatelii 2.10 2.68
Osobni uspokojeni z ucasti na podnikani 1.45 1.47
Rustovy potencial 1.50 1.58
Pomoc ptatelim se zaloZzenim podnikéani 2.60 2.89
Tvorba piijma — v soucasnosti ¢i v budoucnosti 1.80 1.95
Podpora produkce zbozi Ci sluzeb, které jsou uzitecné pro spolecnost 2.20 2.84
Zabava 1.95 2.32
Pozitivni dojem, povést ve spolecnosti 2.60 2.89
Ostatni nefinan¢ni motivy 2.70 2.95
Danova motivace 2.05 2.16

Hodnoceni: 1= velmi dulezité 2= dulezité 3= nedulezité

Zdroj: Harrison and Mason (2005)

Otazky od podnikatele McKaskilla (2009), které vypisuje ve své piirucce pro andé€lské
investory, se snazi charakterizovat osobnost obchodniho andéla a blize ho profilovat. Podle
n¢j, by si mél na tyto otazky odpovédét kazdy and€lsky investor pied jakoukoliv investici.
Po peclivém zanalyzovéani téchto otazek, by mél investor védet, na co se pfipravit, co

oc¢ekavat a na co by nemél zapomenout. Otazky jsou nésledujict:

e O kolik penéz jste ochoten prijit?

o Jak moc se chcete této aktivité vénovat?

e Jaky prinos miiZete poskytnout?

o Jste schopen hrat roli ,, kouce “?

e Jste schopen a ochoten pusobit jako poradce?

e Jste schopen nechat management ridit podnikani?
e Jak moc se chcete do projektu zapojit?

® Budete investovat sam ¢i s dalsimi BA?

e Jak moc jste vzdeélan v oblasti BA?

e Podle ceho budete projekty hodnotit?
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2.3.1 Osobnost BA

V pribehu let byla vypracovana tada studii, které se tykaly and€lského investora (viz nize

Harrison and Mason, Gaston, Dana, aj.). Profil typického BA by se dal podle téchto studii

shrnout nasledovné:

Harrison and Mason (2007) ve svém c¢lanku hovofi o vyzkumu z nejriznéjsich
zemi, ve kterém vyslo najevo, ze 95 % andélskych investorti jsSou muzi. Zbyvajici
¢ast tvofi zeny. V Anglii Mason (2014) publikoval, ze pocet BA Zen v priib¢hu let
vzrostl. V roce 2014 ¢inil az 12 %. Nicméné i zeny splnuji nasledujici znaky, které
jsou vysvétleny nize.

45-65 let. Dana (2011) uvadi, ze toto vékové rozmezi zavisi na dob¢, po kterou
podnikatelé buduji své jméni. V téchto letech se také podnikatelé stavaji BA, kvuli
tomu, aby ziistali stale ekonomicky aktivni.

Uspé&ni finan¢né zajisténi podnikatelé. Pfirutka od Gastona (1989) pojednava
0 BA jako o osobnostech, které maji mnoho zkuSenosti a svlij majetek ziskali diky
vysokému piijmu, ktery diive meéli. Zastdvali nejvyssi pozice ve velkych
spolec¢nostech, byli to specialisté (G¢etni, pravnici...). Ale muze jit i dokonce
0 doktory, ¢i zubate a fadu dalsich.

Dobré vzdélani. Reynolds (1997) tvrdi, ze ekonomicky uspéch je dan i urovni

vzd&lani. BA maji obvykle univerzitni titul & jinou kvalifikaci.’

Mimo to, jak uvadi EBAN (2009), obchodni and€l¢é jsou ochotni investovat v rozmezi
25 000 € — 250 000 € ¢i pti jednom obchodu az 15 % z jejich vlastnich zdroji.

" Co se tyte studii od Gastona (1989) a Reynoldse (1997), da se Fici, Ze i pfes své stafi neztraci na

aktualnosti. Je to dano tim, Ze byli prikopniky pfi charakterizovani osobnosti BA a pfisli s tim, co je jiz

dnes obecné znamé. | v soucasné dobé je totiz osobnost BA vysoce vzdélanym, ¢i finanéné Gsp&Snym

podnikatelem.
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2.4 Typy BA

V riznych publikacich o andé@lskych investorech existuje celd fada rozdéleni BA.
Nicmén¢ jednotliva déleni BA zavisi na vybranych kritériich a pouzitych metodach. V této

subkapitole je naznaceno jen par z nich.

Dle motivace a investi¢niho zaméteni 1ze BA roz¢lenit do nékolika skupin. Zakladni déleni
provedli Coveney and Moore (1998). Ve své publikaci rozd¢lili andélské investory do tii

skupin:

e Active angels - podnikatelé, ktefi maji zkuSenosti s investovanim a stale aktivné
hledaji dalsi mozné investice.

e Latent angels - neaktivni podnikatelé, ktefi maji zkuSenosti s investovanim, ale
Vv poslednich tfech letech neinvestovali.

e Virgin angels - podnikatelé, ktefi hledaji investice, ale Zadnou zatim neuskute¢nili.

Mimo tohoto zakladniho déleni rozd¢lili opét Coveney and Moore (1998) BA dle urovné

jejich podnikatelské ¢innosti a intenzity investovani nasledovné:

e Entrepreneur angel — velmi movity podnikatel, ktery investuje jak pro vysokou
navratnost, tak i pro zdbavu do fady spole¢nosti. Primérna celkova investovana
¢astka ¢ini 174 000 liber. Primérna velikost podilu jeho podilu je 38 %.

e Wealth maximising angel — bohaty a zkuSeny podnikatel, ktery investuje vyhradné
za ucelem vysoké navratnosti investice. Priimérnd celkova investovana castka ¢ini
54 000 liber. Pramérna velikost podilu jeho podilu je 31 %.

e Income seeking angel — méné moviti podnikatelé, ktefi investuji kvali ziskani
bézného piijmu a prace. Primérnd celkova investovand Céastka u tohoto typu

investora &ini 24 000 liber®. Primérna velikost podilu jeho podilu je 20 %.

Serheim and Landstréom (2001) ve své studii v Norsku identifikovali ¢tyfi typy andéld, dle

jejich pravomoci a investi¢nich aktivit, nasledovné:

8 Je jasné, Ze viechny tyto tii Castky (174 000£, 54 000£ a 24 000£) pochazejici z roku 1998 se mohou zdat

zastaralé. Nicméné i novéjsi publikace s témito ¢isly stale pocitaji, ale je nutné s nimi pracovat s obezietnosti.
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e Lotto investors - mald investi¢ni aktivita, omezené zkuSenosti se zalozenim
I vedenim firmy, nejsou schopni ptinést do projektt dostate¢né zkusenosti

e Trader investors - velka investi¢ni aktivita, omezené zkuSenosti se zakladanim
a vedenim firmy, maji zdjem investovat, ale nejsou schopni pfinést do podnikani
pfidanou hodnotu.

e Analytical investors - mala investi¢ni aktivita, ale mnoho zkusenosti.

e Real investors - velmi vysoka investi¢ni aktivita a vysoka kvalifikace v oboru.

Procentualni sloZeni téchto typti BA znazornuje obrazek 3.

H | otto investors ~ ® Trader investors = Analytical investors B Real investors

Obrazek 3: Rozdeéleni BA dle Sorheima and Landstroma (v %)

Zdroj: Serheim and Landstrom, 2001, vlastni uprava

Rada dalsich studii dokézala popsat riizné typy BA. Napiiklad Benjamin a Margulis (1999)
ptisli s deviti typy BA. Nékteré studie dokonce definuji az deset typi.

2.5 Seskupeni BA

Obchodni andélé mohou pusobit bud’ jako individualni investofi, ¢i se mohou seskupovat

do rtiznych siti, skupin, asociaci atd. Cini tak kvili efektivnéjSimu piistupu k informacim
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a moznosti hospodarné¢jsiho investovani kapitalu. Tato podkapitola se zabyva uskupenim
BA. O téchto typech pojednavaji nasledujici subkapitoly. The Organisation for Economic
Co-operation and Development®(dale jen OECD), (2011) viechny tyto druhy detailngji
popisuje ve své publikaci. Pro piehlednost jsou tato seskupeni rozd€lena do jednotlivych

podkapitol.

2.5.1 Skupiny Business Angels
V fad¢ zemi se vétSina investic uskuteciiuje prostfednictvim nékolika andé€lskych investort

¢i vice formalnich skupin. Tyto skupiny se skladaji ze zkuSenych a také aktivnich BA.

Angel Capital Association'®(dale jen ACA), (2014) popisuje andélskou skupinu jako
uskupeni individudlnich investorti. Ti se seskupuji za ucelem zhodnoceni svych aktiv
a investovani do zacinajicich podnikii. And€lé mohou diky témto skupinam sdilet svij

kapital s ostatnimi investory a provadet i vétsi investice.

2.5.2 Sité BA

V Evropé¢, ale i1 v jinych Castech svéta a hlavné tam, kde je malé mnozstvi andélskych
investor,, se vytvaii sit¢ BA. Tyto sité usnadiuji investorim navazani kontaktu
S podnikateli. Samostatnd sit BA nerealizuje investice ani neuskuteciiuje investicni
rozhodnuti. Nejzndméjsi evropskou siti v Evropé je EBAN (2009), kterd se pfi
zprosttedkovani investic snazi zlstat za kazdé situace neutralni. Sit¢ andélskych investort
mimo jiné poskytuji sluzby, které pomdhaji vytvofit kvalitni prostfedi pro andélské

investice.

® OECD je Organizace pro hospodafskou spolupraci a rozvoj. Vznikla v roce 1961 a sdruzuje 34 ekonomicky
nejvyspélejsich zemi svéta. Ceska republika je ¢lenem od roku 1995. Cilem této organizace je zlepseni
ekonomického stavu a socialniho blahobytu obyvatel po celém svété. Pro vice informaci: www.oecd.org.

WACA je Asociace andélskych investorfi, ktera operuje na tzemi USA. Podporuje andélské investory
S vysokym potencidlem a svym ¢leniim pfinasi fadu vyhod. Sdruzuje vice nez 200 andélskych skupin s vice

nez 12 000 individudlnimi BA. Pro vice informaci: www.angelcapitalassociation.org.
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2.5.3 Asociace BA

Napfi¢ svétem vznikaji tyto narodni asociace BA kvili tomu, aby v zemi podpotily rozvoj
trhu andélskych investic. Tato uskupeni hraji dulezitou roli pfi zvySovani povédomi
0 andélskych investorech, dale ptedavaji taktiky, rozvijeji mistni skupiny BA, poskytuji
nové kontakty a sbiraji data o andélskych investorech. Mimo to je jejich hlavnim cilem

poskytnout podporu andélskym investorim.

2.5.4 Early-stage fondy

Jednd se o formalni fondy rizikového kapitalu, které se zamétfuji na rozvojové Cci
expanzivni investice. Tyto fondy preferuji investice s nizS§im rizikem nez BA. Pfesto jsou
dalezitym partnerem andélskych investorti a stile vice ndrodnich asociaci BA s témito

fondy spolupracuje.

2.6 Situace na trhu BA

Situace na trhu BA je vcelku slozitd. Je to dano tim, ze fada investorli se snazi byt
vefejnosti skryta. Dle Masona and Harrisona (2010) je trh BA rozdélen na nékolik ¢asti,
pfesnéji feceno na tii ¢asti. Jak je mozné vidét v obrazku 4, trh BA se €leni na trh viditelny,

zbytek viditelného trhu a neviditelny trh.

Viditelny trh predstavuje tu cast BA, kterd spolupracuje s riznymi skupinami, ¢i
ACA. Tyto skupiny vypracovavaji vyroéni zpravy o stavu BA investic pro dany rok
apresn¢ diky témto zpravam si lze zjistit zakladni (idaje 0 andé€lskych investorech pro
danou lokalitu. Pravé tato ¢ast trhu and€lskych investori bude mit zasadni roli pfi

zpracovani dalsi podkapitoly.

Zbytek viditelného trhu tvoii investofi, ktefi nespolupracuji se zadnou skupinou c¢i
asociaci andé€lskych investori, avSak vetfejné bez pomoci téchto skupin funguji. Jedna se

0 investory, ktefi jsou ochotni podat informace o svych aktivitach.
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Trh neviditelny predstavuje jedince, ktefi se snazi byt na daném trhu ukryti. Jde o ty
osobnosti, které nejsou vazany na zédnou asociaci, ¢i skupinu a jejich aktivita neni
vetejnosti znama. Tyto BA predstavuji vétSinovou ¢ast celkového trhu. Praveé kvili této
¢asti nelze presné fici, jaky je celkovy pocet investorti na trhu andélskych investic ¢i jaky

je presny celkovy objem téchto investic.

Kli¢ovym bodem této studie je vsak fakt, ze viditelny trh lze méfit a diky tomu je mozné

odhadovat celkovou velikost trhu BA.

viditelny trh

zbytek
viditelného
trhu

neviditelny trh

Obrazek 4: Rozdélent trhu BA

Zdroj: Mason and Harrison, 2010

2.7 Prehled o BA v Evropé

Tato podkapitola se zaméfuje na trh BA investic v Evropé. Nejaktualnéjsi - EBAN
Statistics Compendium 2014, se zaméfuje na trh and€lskych investort v roce 2013. EBAN
(2014) ziskala vSechny dostupné informace od investorit vedenych u EBAN a dalSich
skupin, které s EBAN spolupracuji, a byly ochotny vyplnit jejich dotazniky. Klicové je, Ze
udaje dostupné v tomto dokumentu nemohou reprezentovat cely evropsky trh BA, jelikoz

je nutné pocitat s trhem neviditelnym. Proto berme tento ptehled pouze jako orientacni.

Tabulka 2 podava detailni piehled o 15 zemich, které mély v roce 2013 nejvyssi objem

andélskych investic. V této tabulce jsou téZ zndzornény primérné investované castky,
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pocet financovanych spolecnosti aj. VSechny tyto ukazatele vytvati uceleny piehled, ktery

umoznuje ¢tenafi bleskove zanalyzovat situaci na trhu BA v jednotlivych zemich.

Jak je mozné vidét v tabulce 2, v ramci viditelného trhu hrala Velka Britanie v roce 2013
hlavni roli, a to s 84,4 miliony €. Na druhém misté se umistilo Spanélsko (57,6 milionu €)

a tieti bylo Rusko (41,8 milionu €).

Co se tyCe poctu andé€lskych investort v jednotlivych zemich, tak nejvyssi pocet byl opét
ve Velké Britanii, ddle ve Francii, Spanélsku a Némecku. Naopak nejvice siti BA se

nachazelo ve Francii.

Tabulka 2: Investice formou BA dle zemi za rok 2013

Objem Primérna Primérna
Jednotlivi ~ Sité  Financované investic BAza investice investice
BA BA spole¢nosti rok 2013 za BA za BA sit’
(mil. €) (v €) (v mil. €)
Velka 4350 38 535 84,4 19,402 2,2
Britanie
Spanélsko 2520 63 245 57,6 22,857 0,9
Rusko 220 13 165 41,8 189,773 3,2
Francie 4320 83 376 41,1 9,502 0,5
Némecko 1510 37 185 35,1 23,258 0,9
Finsko 490 12 208 26,4 53,776 2,2
Svédsko 462 11 110 19,4 25,394 1,8
Turecko 450 10 61 14,7 32,667 15
Portugalsko 611 13 73 13,8 22,581 11
Svycarsko 424 7 44 13,3 31,368 1,9
Irsko 480 6 59 13,2 27,406 2,2
Dansko 155 5 102 11,8 76,258 2,4
Belgie 350 6 67 10,0 28,571 1,7
Italie 760 11 43 9,9 13,026 0,9
Nizozemsko 810 11 58 9,8 12,123 0,9

Zdroj: EBAN, 2014, vlastni uprava
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Mimo to, celkové investice do zacinajicich podniki dosahly v Evropé vroce 2013
priblizn¢ 7,5 mld. €. Z toho nejvétsi podil tvotily investice typu BA, které vzrostly na
5,5 mld. €. To piedstavovalo narist o 8,7 % od roku 2012.

Zajimavé je 1 zjiSténi klicovych oblasti, které ptildkaly BA investory. Dle EBAN (2014)
byly hlavnim sektorem v roce 2013 informacni a komunikaéni technologie, které byly
nasledovany biotechnologii, telekomunikacemi a zpracovatelskym pramyslem.

Podrobnéjsi prehled nabizi obrazek 5.

1%
2% 2%

B [nformaéni a komunikac¢ni technologie

m Biotechnologie a Life sciences
m Telekomunikace

B Zpracovatelsky pramysl
B Zdravotni péce

® Energie

® Zivotni prostiedi

® Maloobchod a distribuce
i Logistika

B Kreativni primysl

® Finance a obchod

= Impact investing

Ostatni

Obrazek 5: Oblasti financovani formou BA dle objemu investice v roce 2013

Zdroj: EBAN, 2014
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3 Business Angels v Ceské republice

Predchozi dvé kapitoly jsou uvodem pro tuto Cast, kterd ctenafi piiblizuje andélské
investice na tizemi Ceské republiky. Investice formou BA, jak uZ bylo fe¢eno, jsou v nasi
zemi velmi malo vyuZivany, ale situace na trhu se zlepSuje. Diikazem tomu muze byt fada
projektl, které v poslednich letech vznikaji a slouzi na podporu zacinajicich podnikateli.
Tyto projekty vytvari osobnosti, které maji uz néjakou zkuSenost a védi, jak to na
globalnim trhu andélskych investic chodi. Mimo to je zde stru¢né popsana situace BA na
Ceském trhu, jsou zde predstaveni néktefi zajimavi and@l$ti investofi a nékteré jejich

uskute¢néné investice.

3.1 Situace andélskych investic v ramci CR

V ramci této podkapitoly je podrobnéji rozebrana situace andélskych investic v Ceské
republice. JelikoZ nejsou tyto investice tak rozsifeny, neexistuje zadna komplexni zprava,
ktera by uvadéla, jaky je objem investic, primérnd investovana Castka apod. Pro toto

zpracovani byla vyuzita fada internetovych stranek, které alespoii nckteré informace

poskytuji.

Nyvltova (2007) uvadi, ze uskupeni EBAN je zastoupeno i v Ceské republice. Aviak jak
bylo jiz uvedeno, investice v Ceské republice doposud nejsou tak vyznamné, aby byly
zpracovany ve vyrocnich zpravach této sité. Nicméné¢ EBAN (2014) ve svém rejstiiku
eviduje dva spolupracujici ¢leny z CR. Patfi sem Czech ICT Alliance a HELP2STARTUP,

v

o kterém bohuZel byly nalezeny Zadné detailnéjsi informace.

Czech ICT Alliance (2015) oficialné¢ spolupracuje sagenturou CzechTrade
(Vladni agentura na podporu obchodu). Vznikla vroce 2005 a jeji hlavni naplni je
provadéni zahrani¢nich aktivit na podporu ceskych informacnich a komunikaénich
technologii. Tato aliance ma pfes 100 ¢lend, za zminku stoji pobocky narodnich firem
Microsoft, Hewlett-Packard ¢i Intel. Czech ICT Alliance organizuje fadu akci, které se
snazi pomoci zacinajicim podnikateli a jejich zajimavym ndpadim. V roce 2013 se
uskutecnila akce s nazvem Investor Pitch. Podstatou této udalosti, bylo vybrat zacinajici
projekty, které by upoutaly potencidlni investory. Ten nejlepsi projekt byl poté

prezentovan investorim ze Sillicon Valley. Mezi dal$i programy uskute¢néné touto alianci
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patii i Czech ICT Incubator. Ten ma za cil podporit ¢eské start-upy tim, ze t€ém nejlepSim
umozni v Sillicon Valley G&ast v inkubatoru®* Runway. Dle Czech ICT Alliance (2015) se
Vv poslednim ro¢niku ptihlasilo 25 start-upt, do finale se dostalo sedm z nich a dva nejlepsi

ziskali misto v tomto inkubatoru. | na rok 2015 je vyhlasen novy ro¢nik tohoto programu.

Mimo téchto dvou ¢lent eviduje EBAN (2014) také 19 organizaci: ¢trnact v Praze a okoli,
dvé v B¢, jednu v Ostravé, jednu v Plzni a jednu v Plané nad Luznici. Nékolik z nich
stoji za zminku, v Praze se jedna o Inovacentrum, Czech Venture Capital Association (dale
jen CVCA) a Credo Ventures. V Brné jde o BIC Brno a Jihomoravské inovacni centrum,
jez jsou dal$imi inkubatory (poskytuji poradenstvi, kancelarské prostory, kontakty na

investory apod.).

Inovacetrum CVUT (2014) vzniklo v roce 2010 a spolupracuje s pramyslem v Ceské
republice i Vv zahranigi. Soudasti tohoto centra je i inkubator InovaJET CVUT. S timto

projektem spolupracuje fada andélskych investort.

CVCA (2010) je asociace, ktera zastupuje zajmy spolecnosti, které pusobi v oblasti
rizikového kapitalu v Ceské republice. Je také soucasti asociace EVCA. Jejim cilem je
zvySovani povédomi o rizikovém kapitalu, jako formé financovéni, jehoz soucésti jsou

i investice formou BA.

Credo Ventures (2015) je spole¢nost sdruzujici rizikovy kapital a investujici do
zacinajicich firem. Prostfednictvim fondu Credo Ventures se zamé&fuji na stiedni Evropu
aoblasti tykajici se informacnich technologii, komunikace a internetu. V Cele této

spolecnosti stoji Ondfej Bartos, jeden ze zndmych andélskych investord.

Velmi dobie zpracované informace o BA po celém svété poskytuje také AngelList (2015).
Soucasti téchto internetovych stranek jsou informace o poctu andélskych investor

Vv jednotlivych zemich, investicich, start-upech ¢i inkubatorech atd. Diky témto strankdm

1 Dle CzechInvestu (2015) patti inkubatory mezi dalsi moZnosti podpory podnikani pfedeviim malych
a stiednich podnikt, vedle VC ¢&i Business Angels. V ramci této podpory je mozné vyuzit zvyhodnény najem
kancelarskych ¢i jinych prostor a cenové pfijatelné skoleni, rekvalifikace, konzultace atd. Inkubatory mohou
byt bud’ samostatné ¢i soucasti védeckotechnického parku. Patii sem: Inovacentrum, Technologicky
inkubator VUT, BIC Ostrava a fada dalSich. Ve vétsin¢ ptipadid s inkubatory spolupracuji i obchodni andélé,

kteti zde hledaji zajimavé projekty.
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Ize zjistit, kolik investorti se o Ceskou republiku a jeji trh zajima. Aktualni ¢islo ¢ini
4 846 investortl, Z téchto investord pouze 69 ma trvalé bydlisté v CR. Mimo téchto Gdajti je
v databazi AngelListu 1 261 spolecnosti. Celd tato internetova stranka nabizi komplexni
piehled o investicich jednotlivych investorti, po¢tu investorti v jednotlivych spole¢nostech

a ukazuje vzajemné vazby mezi nimi.

3.2 Skupiny na podporu BA investic

Mimo vySe zminénych projektd, inkubatorti, asociaci, €i spolecnosti existuje fada dalSich
skupin, ktera se v ramci Ceské republiky, ale ne jen zde, snazi podpofit zaéinajici projekty.
pouze nejznaméjs$i ¢€i nejaktivnéj$i skupiny andé€lskych investori, ktery neni zcela
vyCerpavajici. Daraz je zde kladen na skupiny Rockaway a StartupYard, tyto dvé si
opravdu zaslouzi, aby o nich bylo napsano. Pro doplnéni jsou zde popsany jesté dvé dalsi

skupiny.

3.2.1 Rockaway
Investiéni skupina Rockaway (2015) operuje jak v Ceské republice, tak v zahranidi.

Konkrétné se jedna o San Francisco, kde ma své kancelate v Sillion Valley a o Sao Paulo,
kde ptsobi od minulého roku. Toto uskupeni se zaméfuje na projekty z oblasti: financi,
dopravy, technologii ¢i reklamy, které se nachazeji ve fazi seed ¢i early stage. Samotna
investi¢ni skupina téz vytvotila fadu uspésnych internetovych e-shopi, mezi které patii
krasa.cz, prozdravi.cz, ¢i parfemy.cz. V Cele této skupiny stoji Jakub Havrlant, ktery se
aktivné se svymi spolupracovniky podili na rozvoji zajimavych projektl. Pravé on tuto
skupinu v roce 2013 zalozil. V pfednasce na Vysoké skole ekonomické (2015) uvedl, Ze
jeho samotného, ale i celou skupinu, zajimaji projekty, které maji Sanci konkurovat
globélnim firmdm na lokdlnim trhu. Rockaway spolupracuje s fadou investi¢nich skupin
napii¢ Ceskou republikou, za zminku stoji skupina Miton z Jablonce nad Nisou, ale i fada
jinych. Jejich Rockaway Capital fond v roce 2014 proinvestoval 300 milionti korun.

Papezova (2015) uvadi, Ze Rockaway v roce 2014 uskutecnila 20 investic, pomohla
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vytvofit 550 pracovnich mist a zacala operovat na 65 trzich. Jednou ze spole¢nosti, do

které skupina zainvestovala, je Socify.

3.2.2 StartupYard

Skupinou pro zacinajici start-upy zaméfujici se na internetové, mobilni technologie ¢i
média je StartupYard (2015). Pravé ona patiila v roce 2011 mezi prvni svého druhu a je
neustale aktivni. Mentoii pasobici ve StartupYardu, pochdzeji z celého svéta, vétSina
z nich pracuje v Evropé ¢i dokonce piimo v Praze. S touto skupinou spolupracuje vice nez
stovka podnikatelii, and€lskych investorti, technologl ¢i konzultantli, nachézejici se na té
nejvyssi trovni. Za zminku stoji tito BA investofi: Jakub Havrlant (zakladatel Rockaway),
Karel Obluk (AVG), Tomas Cupr (Slevomat.cz), Michal Blaha (Atlas.cz) ¢i Ondfej Bartos
(Credo Ventures). Vyznamnym jméntim z fad andé€lskych investori bude pozdéji vénovana

samostatna podkapitola.

Lupa.cz (2015) uvadi, ze program této skupiny je zaméfen zejména na inovativni projekty
s globalnim potencialem a trva po dobu Sesti mésict. Prvni tfi mésice se konaji konzultace
s podnikateli a specialisty, ktefi pomahaji k vylepSeni podnikatelského planu. Ten je
dalezity pro ziskani zékaznikl ¢i potencialnich partnert. Dalsi tfi mésice slouzi k ziskani
investice ¢i k ristu podnikani. Tento program pomuize kazdy rok pfiblizné 5-8 firmam. Od
roku 2011 dle AngelListu (2015) pomohl StartupYard k rozjezdu 29 spole¢nostem, z nichz
19 je stale aktivnich. Patii mezi né fada stranek, v roce 2012 zainvestoval do Damejidlo.cz

¢i v roce 2013 do Hlidacky.cz.

3.2.3 42Angels

42Angels (2012) sdruzuje nékolik vyznamnych podnikatelli z oblasti informacnich
technologii. Zaméfuji se na riizné spektrum projektd z Ceské republiky a Slovenska. Jeden
ze zakladatelt této skupiny, Jan Vsiansky — and€lsky investor, v rozhovoru pro Kociho
(2012) uvedl, Ze nejde o zadny investi¢ni fond, ¢i organizaci s pevnou strukturou. Jedna se
pouze o spole¢nost nékolika individudlnich andé€lskych investorti, ktefi mezi sebou sdileji

kontakty a navzdjem si pomahaji. 42Angels (2012) eviduje ve své skupiné fadu dalSich
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zajimavych jmen, mezi néz patii napiiklad Martin Kasa (Kasa.cz), Karel Obluk, Michal

Blaha ¢i David Formanek.

3.2.4 71 Advisors

7i Advisors (2011) predstavuje seskupeni BA v Ceské republice, které pomaha zajimavym

projektim vybrat vhodného investora, poskytuje sluzby pro rozvoj podnikani ¢i konzultace

Vv oblasti financi. Jedna se o skupinu and¢€lskych investort, ktefi maji dlouholeté zkusenosti

na daném trhu. Filosofie spolec¢nosti je zalozena na tzv. 7i, které je mozné shlédnout

v tabulce 3.

Tabulka 3: Filosofie spolecnosti 7i Advisors

Investments

Innovations

Improvements

Prosttedky vkladaji do
zajimavych zacinajicich

projektu.

Podporuji nové népady, které

obohacuji celou spolecnost.

SnaZi se zefektiviiovat

stavajici projekty.

Inspiration

Inteligence

Identify

Vézi si kazdého podnétu,
ktery je klicovy pii

tvorbé daného projektu.

Ocetiuji troven vzdélani,
které clovék dokaze vyuzit

V praxi.

Interpersonal

Communication

Zakladaji si na vzdjemné
komunikaci, ktera je pti

spolupraci klicova

Zdroj: 71 Advisors, 2011, vlastni Gprava

Za kli¢ovy faktor uspéchu
povazuji osobnost dan¢ho

jedince.

Internetova stranka ptisluSné skupiny eviduje 177 projekti a 62 investord. Nicméné

Vv posledni dobé nejsou o této skupiné témeétr zaddné aktudlni informace, Cili je na misté
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spekulace, zdali toto seskupeni stale funguje. Diikkazem muze byt posledni aktualita z dané

stranky z roku 2011.

3.3 AndéIsti investori

Ceska republika se miize pysnit fadou Gsp&$nych osobnosti, které jsou jednic¢kami ve svém
oboru. Pravé ony, pomahaji zacinajicim firmam a projektim k uspéchu. Jejich dlouholeté
zkuSenosti ¢i Gspéchy se pro ne jednoho ¢lovéka staly inspiraci, a pravé diky tomu je jim
vénovana samostatnd podkapitola. Tato Cast se zaméfuje na investory, ktefi v soucasné

dobé¢ hraji dtlezitou roli na ¢eském andélském trhu.

Prvnim z nich je Jakub Havrlant, ktery je zakladatelem investi¢ni skupiny Rockaway,
spolupracuje také se skupinou StartupYard. Strouhal (2014) napsal, Ze jesté pii studiich na
Vysoké Skole ekonomické v Praze vroce 2007 nastoupil do konzultantské spole¢nosti
PricewatherhouseCoopers. Ten rok také zalozil spolu s kamarddem firmu Pricetown
a server Bezrealitky.cz. V roce 2009 koupila spolecnost Allegro 50% podil v této firme.
Nasledujici rok se dokonce stal feditelem Allegro Group Czech Republic and Slovakia.
O tfi roky pozd¢ji spolecnost opustil a zalozil vlastni skupinu, v bakalatské praci jiz dobte

znamou Rockaway.

Forbes (2014) uvadi, ze se zaméfuje na Ceské projekty s globalni ambici, na trh v Brazilii
a mezinarodni projekty. Jeho primérna investice ¢ini deset milioni korun, minimalni
investice se pohybuje kolem tfi miliond. Mezi zajimavé projekty, které zainventoval, patii
Chytry Honza (porovnavani a prodej financ¢nich produktti), Bileto (internetovy prodej

jizdenek) ¢i Storyus (zakaznicky systém pro restaurace a jejich navstévniky).

Dal$im investorem je Ondfej Barto§ pusobici jako feditel ve spole¢nosti Credo Ventures.
Tuto spole¢nost spoluzalozil v roce 2009. Mimo to spolupracuje se StartupYardem. Dle
Forbesu (2014) se zajima o projekty z oblasti zdravotnictvi ¢i IT. Primérna investice fondu
Credo Ventures se pohybuje kolem jednoho milionu eur, nejnizsi je okolo 50 tisic eur.

Investoval do projektu Apiary (vyroba nastrojii pro webova rozhrani) a fady dalSich. Jak
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uvadi Credo Ventures (2015), ucinkoval vroce 2009 v investicnim pofadu ,,.Den D*

v Ceské televizi.

Michal Bliaha je slovensky podnikatel, andé€lsky investor a spoluzakladatel serveru
Atlas.cz. Spolupracuje se skupinami 42Angels ¢i StartupYard. Dle Forbesu (2014)
investuje v fadech stovek tisic korun. Tato ¢astka je pfinosna pro ty projekty, které vlastni
uz néjaky prototyp a potfebuji vyrobit par dalSich a prorazit tim na ¢esky trh. Primérna
projekty patii Feedbando (analyza spokojenosti zakazniki) ¢i Energomonitor (kontrola

aktualni spotieby plynu ¢i elektrického proudu).

Jak zmifuje Kalou§ (2014), Toma$ Cupr je zakladatelem portalu Slevomat.cz & serveru
Damejidlo.cz. Prvni milion korun vydélal, kdyZ mu bylo 27 let. Spolupracuje se skupinou

StartupYard a Miton. Nyni se zaméfuje se na informacni technologie.

Poslednim z ptedstavenych andé¢lskych investord je Karel Obluk, byvaly CEO ve
spole¢nosti AVG. Pisobi se skupin€é 42Angels a StartupYard, ale investuje 1 samostatn¢.
Forbes (2014) zminuje oblasti, na které se zamé&fuje. Jde zejména o oblasti pocitatového
zabezpeceni, ale také nejen o né. Investuje do zacinajicich firem napfi¢ celym svétem
(USA, Asie, sttedni Evropa). Projekty, které financoval, jsou napiiklad Freedomky
(nizkoenergetické domy) a OpenDNS (feSeni pro ochranu podnikovych siti a mobilnich

zafizeni).
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4 Tipy jak presvédcit a upoutat andélského investora

Ceska republika piina§i kazdy rok fadu novych projektd, z nichZ jen malé procento ma
Sanci uspét na globalnim ¢i pouze na lokdlnim trhu. Divodem muze byt i Spatna

prezentace myslenek, které zadného investora nezaujmou.

Posledni ¢ast této bakalaiské prace se snazi nastinit nékolik rad, diky nimz mutze byt
jednodussi zaujmout a presvédcit andélského investora. Tyto tipy byly ziskany ze stranek
casopisu Forbes, kde znami investofi radi tém, ktefi maji n¢jaky skvély napad, ale neumi
ho prodat. Dalsi informace byly ziskany z piednasky Jakuba Havrlanta, o kterém bylo

podrobnéji feceno v predchozi kapitole.

Jakub Havrlant (2015) na piednasce na Vysoké skole ekonomické uvedl, Ze na zacatku je
dalezité zvazit, zda se investice formou BA vyplati. Pokud se jedna o trh omezeny, ktery
nepotiebuje tolik partnert, tak je lepsi financovat jinou formou, kterd se zacinajicim

podnikateliim nabizi.

V Ceské republice je znamo, Ze globalniho uspéchu se za¢inajicim projektem mtize ¢lovék
docilit v priméru za 8—12 let. Proto je velmi dilezité mit po svém boku kvalitni zazemi.
Na ¢eském trhu je ¢im dal vice kvalitnich projektt, ale chybi jim dostate¢né zkuSenosti na
rozjezd. Nejdulezitéjsi je, aby potencialni projekty dokézaly dojit vlastnimi silami co
nejdale, ptikladem muze byt vytvofeny prvni prototyp, ktery mozno piedvést investorovi

a jasna piedstava o tom, jak dany produkt dostat na trh.

Forbes (2014) uvadi, Ze napfi¢ celym svétem se zpracovavaji podobné napady, proto je
klicové ukézat, v ¢em dany projekt vynikd, a pro¢ zrovna on ma Sanci na uspéch. Hned na
zaCatku svého podnikani by méli podnikatelé védét, co feknou svym potencialnim
investorim. Velkou roli hraje také to, zda kazdy zacinajici podnikatel vi, Ze nese on sam

vysokeé riziko, a zda to mysli opravdu vazné.

Na tplném zacatku svého podnikani je vétSinou podrobny business model zbyte¢ny. Plany
se v pribéhu Casu méni, ale zékladni predstava by méla byt vzdy definovéna. Proto pfi
prvni kontaktu s investorem bohat¢ staci poslat jeden list textu ¢i prezentaci maximalné
0 dvaceti slidech. Tento pocet by mél stacit na stru¢nou a precizni prezentaci projektu, kde

by mélo byt feCeno pouze to podstatné, co by mélo investora upoutat. Uréité by se V této

42



rrrrr

od ostatnich, stru¢né popsani trhu, konkurence, feseni a pozadavek na investici. Kli¢ové je

také védét, kdo bude zakaznikem.

Pokud se zacinajici podnikatelé dostanou dal, je dilezité, aby ve svém projektu méli jasné
rozdélené role. To znamena, Ze kazdy musi mit v projektu své misto. Dale by méli védét,
ze se svému podnikani musi vénovat na plny Gvazek. Pii osobnim setkani s investorem je
také klicové, aby byli sami sebou. Nicméné je dilezité védét i to, zdali se v projektu

nachazeji slaba mista a ty za Zadnou cenu pted investorem neskryvat.

Forbes (2014) déle zminuje, co by zacinajici podnikatelé neméli svym investorim nikdy
fikat. Jedna se o pét jednoduchych bodu, které by mély pomoci k ziskani kompletnéjsich

pravidel uspéchu zacinajicich podnikateld.
Tyto body jsou nasledujici:

»  Konkurence pro tento typ podnikdani neexistuje. Pro investora to znaci, ze
podnikatelé neumi zanalyzovat svou konkurenci, nebo dany trh viibec neexistuje.

o Tento projekt je o krok dal pred ostatnimi. Zacinajici spolecnosti nemaji dostatek
financi (proto také usiluji o and€lskou investici), které by je drzely pred ostatnimi.

*  Projekt zmeni cely trh. Pro zménu celého trhu je zapotiebi dostatek ¢asu a vysoké
investice zejména do marketingu. Pro upoutani investora je tato véta Spatnou
volbou.

*  Soucasti tohoto projektu je ten nejlepsi tym lidi. Tuto vétu povazuji investoii spise
za naivni. Zadny za&inajici projekt nesdruzuje ty nejlepsi lidi na svéts.

*  Produkt ¢i sluzba bude nabizena zcela zdarma. Investor poZaduje pii uskute¢néni

investice hlavng jistotu, ze se jeho investice pfinejmensim vrati zpét.
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Zavér
Cilem bakaldiské prace snizvem Business Angels v Ceské republice bylo objasnit

problematiku rizikového a rozvojového kapitalu se zaméfenim na Business Angels

prevazné v Ceské republice.

V prvni kapitole byla rozebrana problematika rizikového a rozvojového kapitalu jak ve
svéte, tak i v Ceské republice. Jelikoz rizikovy a rozvojovy kapital uzce souvisi
S problematikou andélskych investord, byly vramci této Casti pro lepsi pochopeni
nasledujicich kapitol tyto pojmy definovany a blize popsany. Vyuzivani rizikového
kapitalu s sebou pfinasi fadu vyhod a nevyhod. Hlavni vyhodou rizikového kapitalu nejen
v Ceské republice je ziskani penéznich prostiedkt, které by zalinajici firma, diky
vysokému riziku, od jinych instituci neziskala. S touto vyhodou se jisté poji i forma
poradenstvi, kterd s rizikovym kapitalem 1 s andé€lskou investici pfichazi. Mezi nevyhody
patii naptiklad to, Ze v Ceské republice neexistuje komplexni podpora rizikového kapitalu.

Tim je proces investovani v Ceské republice znacné ztizen.

Druh4 kapitola se jiz konkrétnéji zamétila pouze na andélské investory. Kapitola se snazila
nastinit historicky vyvoj and¢€lskych investori. Bylo zjisténo, ze pivodni vyznam pochézel
z Brodwaye a byl pon¢kud odlisny. Dalsi bodem bylo definovani pojmu BA, se kterym

souvisi charakteristika osobnosti andélského investora.

Z té&chto podkapitol bylo zjisténo, ze and€lsky investor je prevazné financné zajistény
podnikatel, ve véku 45-65 let, s dobrym vzdélanim a fadou zkusenosti, ktery vklada své
vlastni penize do vysoce rizikového podniku ¢i projektu nachazejiciho se ve fazi seed ¢i

start up. S uskutecnénou investici poskytuje i poradenstvi a o¢ekava vysokou navratnost.

Kapitola téZ pojednavala o typech andé€lskych investorti, kterych je nespocet. Jednotliva
rozdéleni zavisela hlavné na vybranych kritériich a pouzitych metodach. Zakladni
rozdéleni provedli Coveney and Moore v roce 1998. Po prostudovani daného tématu bylo
téz zjiSténo, Ze pro poskytnuti vyssi investice se jednotlivi and¢€Isti investofi sdruzuji do

nejruzngjSich seskupeni. NejvyznamnéjSim seskupeni v Evropé je EBAN.
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Zavér této kapitoly byl vénovan zanalyzovani situace and€lskych investic v Evropé.
Jelikoz trh nelze presné¢ zméfit, kvili existenci neviditelného trhu, jednalo se pouze

0 odhady.

Seskupeni EBAN napsalo, Ze v roce 2013 byl nejvyssi pocet andélskych investorti ve
Velké Britanii a Francii. Dale bylo zjisténo, zZe nezajimavéjSim sektorem, do kterého

and¢lsti investofi investovali, byly informac¢ni a komunikac¢ni technologie.

Tieti kapitola této bakalaiské prace se po vycteni zakladnich informaci o andélskych
investorech zaméfila konkrétné na trh Ceské republiky. Zjistilo se, Ze neexistuje komplexni
dokument, ¢i jakdkoliv publikace, kterd by pojedndvala o aktudlni situaci andé€lskych
investic na ¢eském trhu. VéEtSina informaci byla ziskdna az podrobnéjSim hledanim na
ruznych internetovych strankdch. And¢€lské investice se na Ceském trhu teprve vyviji,
av$ak uZ nyni je znama fada zajimavych seskupeni, projekti a investorti. Cesti investofi
berou tuto problematiku za kli¢ovou a véfi, ze ma velky potencial. Vzhledem k omezenosti

trhu je semknuti a spoluprace mistnich investort velmi dilezita.

Za slibné seskupeni, které maji jistou budoucnost, 1ze na zakladé reSerSe dostupnych zdrojt
povazovat spolecnosti Rockaway a StartupYard. Stémito spole¢nostmi se poji fada
uspé$nych jmen, naptiklad Jakub Havrlant, Karel Obluk a fada dalSich, o kterych
bakalafska prace také pojednévala. Tito investofi patii mezi prikopniky a vidi v ¢eskych

-----

podminky, které v Ceské republice panuji.

Posledni ¢ast seznamila ctenafe stadou tipl, které maji pomoci upoutat andélského
investora. Mezi né patfila spravnd délka podnikatelského planu, jasné predstavy, ¢i

znazornéni v ¢em dany projekt vynika oproti ostatnim.

Jelikoz tato problematika pomaha ke zlepSeni mistnich ekonomickych podminek, bylo by
dobré, kdyby se vlada zacala o toto téma vice zajimat. K rozvojyi by pomohla tada
legislativnich Uprav, které bohuZel nejsou v soucasné dobé v jednéni. I pies to vSechno,
bylo v této bakalafské prace zjisténo, ze trh andélskych investic v Ceské republice je na
vzestupu. To je velmi dobré znameni pro Ceskou republiku, jelikoz rist takovychto
investic vypovidd o zlepSujici se hospodaiské situaci dané zemé&. Nejde jen o andélské

investory, kterych ptfibyva, ale 1 o =zajimavé projekty a podnikatele. Nezbytnym
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predpokladem k jejich uspéchu je vSak spravné prezentace a spravné definované cile, jak

bylo naznaceno v posledni kapitole.

Pouze s odstupem c¢asu bude vSak mozné zjistit, zdali se forma rizikového kapitalu a BA

investic v Ceské republice ujala a jak hodnoti tuto formu ostatni.
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