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Streszczenie

Finansowanie spolecznosciowe jako nowoczesng forma finansowania jest coraz czesciej wykorzysty-
wana na $wiecie, a w ostatnich latach nawet w Polsce. Wraz z rosnaca liczba projektow finansowanych
ze srodkéw spotecznosciowych wazne jest, aby zrozumie¢, co sktania do tworzenia lub finansowania
tych projektow. Gtownym celem artykutu jest identyfikacja podstawowych cech akgji crowdfundin-
gowych przeprowadzanych przez polskie browary rzemieslnicze w latach 2016-2022. Zwrdcono przy
tym uwage na czynniki ryzyka i niepewnosci w czasie okresu pandemicznego oraz wskazano na po-
tencjalne szanse i zagrozenia dla inwestorow.

Abstract

Crowdfunding as a modern form of financing is increasingly used in the world, and in recent years even in Po-
land. With the growing number of community funded projects, it is important to understand what prompts the
creation or funding of these projects. The main goal of the article is to identify the basic features of crowdfunding
campaigns carried out by Polish craft breweries in 2016-2022. The attention was paid to the risk factors and un-
certainties during the pandemic period, and the potential opportunities and threats for investors were indicated.

WPROWADZENIE

Kazde przedsigbiorstwo potrzebuje do swojego funkcjonowania odpowiednich zasobdéw kapitato-
wych, ktére moga pochodzié¢ z réznych zrédel. Nowoczesne podmioty gospodarcze czesto poszukuja
alternatywnych zrodet finansowania. Wigze sie to z wigkszym ryzykiem oraz niepewnoscia zwigza-
na z wprowadzaniem w zycie innowacyjnych projektow. Taka niepewno$¢ znaczaco utrudnia ocene
efektywnosci przedsiewziec i pozyskiwanie kapitatu w tradycyjny sposob [Kerr, Nanda, 2014].

Jedna z nowoczesnych sektoréw gospodarki, rozwijajacym sie w ostatnich latach na $wiecie jest rze-
mie$lnicza produkcja alkoholu. Poczatki rozwoju wiaza si¢ z tzw. ,, piwna rewolucjq”, zwigzana z po-
wstawaniem wielu nowych browaréw, produkujacych ciekawe i nowoczesne piwa. Od lat 80-tych XX
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wieku dotyczyta ona przede wszystkim Stanéw Zjednoczonych, nastepnie rozszerzyta sie na kolejne
kraje, w tym Polske [Garavaglia, Swinnen, 2017]. W Polsce za symboliczny poczatek , piwnej rewolu-
¢ji” uznaje si¢ premiere piwa Atak Chmielu z browaru Pinta w 2011 roku [Kopyra, 2016]. W literaturze
przedmiotu nie ma jednorodnej definicji piwa rzemieslniczego. Z pewnoscia jednak produkcja takiego
alkoholu nie moze by¢ masowa. Wytworcy powinni produkowac trunek wysokiej jakosci, w stylu
tradycyjnym lub nowoczesnym. Sam koszt wytworzenia produktu nie powinien by¢ jak najnizszy,
w odréznieniu od przemystowej produkcji piwa [Morgan, Lane, Styles, 2022].

Obecnie jednak rozwija sie rynek wszystkich alkoholi wysokiej jakosci produkowanych przez nie-
zaleznych wytwdrcow, rowniez takich jak wina, nalewki, destylaty, cydr czy miod pitny. Za alkohol
rzemieslniczy uznac zatem mozna wysokiej jakosci alkohol produkowany najczesciej z naturalnych
sktadnikéw metodami tradycyjnymi lub innowacyjnymi przez malq i niezalezng wytwodrnie [Gomul-
ski, 2021a]. Mimo, iz wciaz zdecydowanie najwigksze udziaty w rynku maja wielkie miedzynarodowe
koncerny piwowarskie i gorzelnicze, to coraz wiecej matych producentow alkoholu réwniez odno-
si sukces [Chlebicka, Fatkowski, Lichota, 2018]. Liderami rynku alkoholi rzemieslniczych na swiecie
s browary rzemieslnicze. Podobnie sytuacja wyglada w Polsce, ale istotnie rozwijaja si¢ producen-
ci innych alkoholi, a w szczegdlnosci destylatéw rzemieslniczych. Réwniez nowopowstajace polskie
winnice produkuja wino o charakterze rzemieslniczym [Pink, 2015].

Z uwagi na innowacyjny charakter dziatalnosci producentéw oraz niewielkie rozmiary prowadzo-
nych dziatalnosci alkoholi rzemieslniczych chetnie poszukuja oni alternatywnych zrodet kapitatu. Naj-
popularniejszym alternatywnym zrédtem finansowania wsréd polskich przedsigbiorstw tego sektora,
a w szczegolnosci wérod browardéw rzemieslniczych jest emisja akcji w ramach crowdfundingu udziato-
wego [Gomulski, 2021b]. Z takiej metody finansowania korzystaja rowniez producenci innych alkoholi
rzemieslniczych. W ostatnich latach do finansowania wykorzystywane sa tokeny oparte na technologii
blockchain i inne alternatywne metody pozyskiwania kapitatu.

Celem artykutu jest identyfikacja alternatywnych metod finansowania wykorzystywanych przez pol-
skich producentéw réznych alkoholi rzemieslniczych. Badania w szczegolnosci dotycza crowdfundingu
udzialowego jako metody finansowania polskich przedsigbiorstw z calej branzy alkoholi rzemiesIni-
czych. Jest to rozszerzenie badan dotyczacych takiej metody finansowania browaréw rzemieslniczych
o producentéw innych alkoholi rzemie$lniczych [Gomulski, 2021b]. Analizie poza crowdfundingiem
udziatowym poddano réwniez inne nowoczesne metody finansowania stosowane przez ww. producen-
tow, takie jak tokenizacja czy sprzedaz produktow przed ukonczeniem ich cyklu produkcyijnego.

Badania oparte zostaly na danych udostepnianych przez analizowane podmioty w Internecie, w tym
w dokumentach ofertowych emisji akcji. Badaniem objeto okres od pierwszej emisji akcji w 2016 1. przez
podmiot z tego sektora do konca 2021 r., a takze niektdre nowatorskie akcje odbywajace si¢ na poczat-
ku 2022 r. Znaczaca cze$¢ badanych przedsiewzie¢ miata miejsce w czasie trwania kryzysu zwiazanego
z pandemia COVID-19. Badanie poprzedzone zostato krytyczna analiza literatury przedmiotu. Dokona-
no podstawowej analizy statystycznej danych finansowych akcji w podziale wedtug rodzaju innowacji
finansowej. Zidentyfikowano najistotniejsze czynniki ryzyka inwestycyjnego, w tym dotyczacego sytu-
aqji kryzysowych w Polsce i na $wiecie, oraz zachety dla potencjalnych nabywcow.

ALTERNATYWNE METODY FINANSOWANIA

Crowdfunding rozumiany moze by¢ jako dowolna forma gromadzenia $rodkéw finansowych za po-
moca Internetu. W szczegolnosci jest to zbieranie sSrodkéw na realizacje przedsiewziec i projektow przy
wsparciu wielu 0sob (,,ttumu”), [Dziuba, 2015]. Sam termin , crowdfunding” uzywany jest od 2006 roku.
Mozna go definiowac jako wspdtfinansowanie indywidualnych projektow przez internautéw [Pluszyn-
ska, 2018]. Z kolei skupiajac si¢ na roli ,thumu” crowdfunding jest demokratyczng i cyfrowa metode
finansowania projektéw, polegajaca na udzielaniu ,wotum zaufania” w zamian za oczekiwang korzys¢
(finansowa badz niefinansowaq) [Malinowski, Gietzak, 2015].

Crowdfunding pelni role alternatywnego Zrodta finansowania, w tym przeznaczonego dla podmio-
tow nie majacych mozliwosci sfinansowania swojej dziatalnosci w tradycyjny sposéb. Nie wyklucza
jednakze jednoczesnego pozyskiwania funduszy w inny sposob. Jest to rowniez rodzaj narzedzia mar-
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ketingowego, a takze sposob na weryfikacje pomystow przed ich ewentualnym wdrozeniem na rynek.
Odpowiednio przeprowadzona akcja crowdfundingowa moze nie tylko by¢ pomocna do zbadania
potencjatu popytowego na rynku, ale rwniez za jej pomoca, mozna nawet stworzy¢ popyt na dany
produkt [Malinowski, Gietzak, 2015]. Taki rodzaj finansowania ma jednak swoje ograniczenia. Przede
wszystkim, relatywnie niewielki odsetek przedsiewzie¢ odnosi sukces. Sama organizacja zbidrki wy-
maga poniesienia nakladéw, nawet bez gwarangcji pozyskania kapitatu. Opublikowanie szczegdtéw pla-
nowanego projektu stwarza rowniez ryzyko jego powielenia przez konkurencje [Dziuba, 2015].
Crowdfunding moze by¢ klasyfikowany wedlug wielu modeli, wéroéd ktérych mozna wyréznic naj-
wazniejsze, a mianowicie:
* model udziatowy (equity) — oparty na nabywaniu udzialéw w firmie,
¢ model pozyczkowy (lending) — oparty na udzielaniu oprocentowanych pozyczek,
¢ model donacyjny (donation) — oparty na finansowaniu charytatywnym, najczesciej zbiorki ni-
skich kwot od spolecznosci,
* model z nagradzaniem (reward) — oparty na niefinansowym wynagradzaniu fundatoréw,
¢ model handlu fakturami (invoice trading) — oparty na sprzedazy faktur za posrednictwem plat-
form internetowych, [Shneor, 2020].

Przeprowadzone badanie dotyczy crowdfundingu udziatowego. Definiowany jest on jako innowa-
cyjna metoda finansowania przedsiewzigé¢, bazujaca na nabywaniu udzialéw badz akcji w spdtkach
za pomoca nowoczesnych technologii [Glanc, 2020]. W praktyce kapital jest gromadzony za posrednic-
twem specjalnych platform internetowych, w ramach trwajacych przez wyznaczony czas akcji [Dziuba,
2015]. Crowdfunding udziatowy jest czescia crowdfundingu inwestycyjnego. Najczesciej jest on uzywa-
ny do finansowania sredniej wielkosci projektéw inwestycyjnych, wpadajacych w tzw. luke finansowa
(projekty zbyt duze do sfinansowania za pomoca zbiorek donacyjnych, a zbyt matych do finansowania
przez np. fundusze venture capital) [Glanc, 2020, s.29-30].

Crowdfunding udzialowy charakteryzuje si¢ zazwyczaj znacznie wyzszym celem kampanii niz
akcje w modelu donacyjnym. Wazna jest réwniez odpowiednia wycena projektu i formutowanie ja-
snych celow biznesowych. Maja one zapewnic finansowy sukces dziatalnosci spdtki przektadajacy sie
na zysk inwestoréw [Vulkan, Astebro, Sierra, 2016]. Crowdfunding udziatowy uznawany jest za bar-
dziej demokratyczng metode finansowania inwestycji w poréwnaniu do standardowej emisji akcji.
Jest to forma inwestycji przeznaczona najczesciej dla matych inwestoréw, dla ktdrych istotna jest rela-
¢ja z emitentem [Cumming, Meoli, Vismara, 2021].

Crowdfunding udziatowy w Polsce rozwija si¢ szybko w ostatnich latach, cho¢ w 2014 roku taki mo-
del zbiorki zajmowat jedynie 2% rynku crowdfundingowego [Kedzierska-Szczepaniak, 2017]. Wszystkie
tego typu zbiorki podlegaja ustawie o ofercie publicznej. Od 2018 roku oferty publiczne emitentéw za-
kiadajacych przychody nieprzekraczajace 1 mln euro nie wymagaja udostepnienia prospektu emisyjne-
g0 (wczesniej taki limit wynosit 100 tys. euro), [Gemra, 2019]. Umozliwito to dostep do crowdfundingu
udziatowego dla szerszego grona podmiotow. Taki rodzaj crowdfundingu przeznaczony jest dla spotek
zarowno w fazie rozwoju, jak i dla tych juz rozwinietych. Inwestycyjny charakter przedsiewzie¢ powo-
duje, iz motywem fundatoréw jest che¢ zarobku. Duze znaczenie ma réwniez jednak zwiazek emocjo-
nalny inwestora z emitentem [Gemra, 2019].

WYNIKI I DYSKUSJA

Badaniem objeto 20 akcji crowdfundingu udzialowego realizowanych przez podmioty z sektora alko-
holi rzemieslniczych. Przedsiebiorstwa z tego sektora odpowiadaja za 9% wartosci ogotu emisji akgji
w ramach crowdfundingu udzialowego [Trzebinski, 2022]. Podstawowe informacje o przeprowadzo-
nych emisjach zostaty przedstawione w tabeli 1.
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Tabela 1. Podstawowe informacje o przeprowadzonych emisjach akcji w ramach crowdfundingu udziatlowego

Table 1. Basic information on the conducted share issues as part of equity crowdfunding

SA —1I akcja

Liczba
Nazwa
) “ ) Rodzaj przedsiebiorstwa Data akcji | Planowany kapitat Zebrany kapital inwestorow
przedsiebiorstwa . . . . .
. Type of enterprise Action date Planned capital Raised capital Number of
Name of enterprise .
investor
Inne Beczki SA Browar rzemieslniczy 2016 400 000,00 zt 400 000,00 zt 757
Pinta Barrel Brewing o
SA Browar rzemieslniczy 2019 4149 846,00 zt 4149 846,00 zt 1329
Doctor Brew SA Browar rzemieslniczy 2019 2 000 000,00 zt 3240 000,00 zt 363
Browar Jastrzebie SA Browar rzemieslniczy 2019 4002 000,00 zt 3877 275,83 zt 4343
Browar Brokreacja SA Browar rzemieslniczy 2019 4200 000,00 zt 1687 929,60 zt 1135
Brodacz SA Browar rzemie$lniczy 2019 4000 020,00 zt 1273 980,00 zt 1104
Browar Gérmiczo- Lo
. Browar rzemieslniczy 2019 2 500 000,00 zt 2 500 000,00 zt 454
Hutniczy SA
. Destylarnia rzemie$lnicza,
Tenczynska Okovita .
SA producent piwa 2019 4180 000,00 zt 4180 000,00 zt 1339
lezakowanego
Mazurska . o
Destylarnia rzemieslnicza 2019 4249 995,00 zt 2538 924,00 zt 1010
Manufaktura SA
Browar Za Miastem sp. .
Browar rzemie$lniczy 2020 4180 000,00 zt 4180 000,00 zt 648
7 0.0. S K.A.
Tenczynek s
Browar rzemieslniczy 2020 4176 000,00 zt 4176 000,00 zt 1112
Bezalkoholowe SA
Browar Wrezel SA Browar rzemie$lniczy 2020 4204 239,00 zt 1769 276,01 zt 2515
Browar Brokreacja SA o
i Browar rzemie$lniczy 2020 2433 310,40 zt 1540 748,80 zt 440
—II akcja
Brodacz SA o
. Browar rzemie$lniczy 2020 2 640 000,00 zt 621 720,00 zt 418
I akcja
. Destylarnia rzemie$lnicze
Alembik Polska SA . . 2020 4185 000,00 zt 4185 000,00 zt 1204
ilokale z alkoholami
Wolf and Oak . o
L Destylarnia rzemie$lnicza 2020 4199 985,00 zt 4202 820,00 zt 1482
Distillery SA
Browar Jastrzebie SA - o
. Browar rzemie$lniczy 2021 4392 000,00 zt 1540 973,55 zt 750
I akcja
Alembik Polska SA II Lokale z alkoholami
. o . 2021 4499 979,00 zt 4499 979,00 zt 1026
akgja rzemie$lniczymi
Producent wyrobéw
Cielesnica SA rzemiedlniczych, w tym 2021 1302 000,00 zt 1302 000,00 zt 220
wodek i nalewek
Tenczynska Okovita . o
Destylarnia rzemie$lnicza 2021 4436 158,00 zt 4436 158,00 zt 977

Zrédto/Source: opracowanie wtasne na podstawie/own elaboration based on beesfund.com, crowdway.pl, bgh.com.pl

Emisje akcji w ramach crowdfundingu udzialowego odbywaty si¢ od 2016 r., jednak wigkszo$¢ z nich
przeprowadzono w latach 2019-2021. Od 2019 r. nastapil znaczny rozwdj crowdfundingu udziatowego
w Polsce — do 2018 r. rocznie odbywato si¢ nie wigcej niz 20 emisji na kwote nieprzekraczajaca 10 mln
ztotych. W 2021 r. natomiast zebrano ponad 123 mln zlotych w 85 emisjach [Trzebinski, 2022]. Duzy
udziat we wzroscie ryku crowdfundingowego maja emisje dokonywane przez podmioty z branzy alko-
holi rzemieslniczych. Wérdd badanych podmiotéw przewazaty browary rzemieslnicze. Na emisje akcji
zdecydowaly sie réwniez spotki zajmujace sie produkcja destylatow rzemieslniczych oraz prowadze-
niem lokali serwujacych takie produkty. Az 1/3 badanych podmiotow zdecydowaly si¢ na kolejna emisje
akgji. Petny sukces kolejnych emisji osiagnely jedynie 2 podmioty, 3 kolejne zebraly mniejszy kapitat

w drugiej emis;ji.



48 Danuta Koztowska-Makos, Kamil Gomulski

Deklarowane cele przeprowadzania akgji przez browary rzemieslnicze mozna na cele zwigzane z bu-
dowa wlasnego browaru — przeznaczone dla browardw dziatajacych dotychczas w formie kontraktowej
oraz cele zwigzane z poszerzeniem skali lub zakresu dziatalnosci [Gomulski, 2021b]. Podobnie wyglada
sytuacja wsrod destylarni rzemieélniczych — podstawowym celem akcji byt zakup sprzetu do destylacji
oraz rozwoj nowych produktow czy zwiekszenie skali produkcji. W przypadku spotki Alembik Polska
cele wiazaly sie z inwestycja w lokale gastronomiczne specjalizujace si¢ w alkoholach rzemieslniczych.

Badane podmioty oferuja potencjalnym liczne korzysci, ktérych celem jest zwiekszenie szans po-
wodzenia akgcji. Potencjalng, acz niepewng korzyscia jest dywidenda, ktorej wyptacanie w przysztosci
deklaruje wiekszos¢ emitentow. Gwarantowane natomiast s nietypowe bonusy zalezne od wplacanej
kwoty, przeznaczone gtownie dla klientow zainteresowanych wyrobami danego producenta. Takimi
bonusami sg m.in. zestawy piw, butelki okowity, gadzety browardw czy tez udziat w warzeniu piwa
w danym browarze.

W kolejnej tabeli przedstawione zostato poréwnanie finansowych wynikéw akcji w podziale na bro-
wary rzemieslnicze i pozostale przedsiebiorstwa z sektora alkoholi rzemieslniczych.

Tabela 2. Dane finansowe akcji browaréw i pozostatych podmiotéw
Table 2. Financial data of shares in breweries and other entities

Planowana Zeb Oferowany% Liczba Srednia kwota
ebran
Parametr kwota Kapit ;’ akgji inwestorow inwestycji
apita
Parametr Planned P . % of shares Number of | Average amount of
Collected capital . i
amount offered investors investment
Srednia
3,33 min zt 2,38 min zt 20,83% 1182 3043,87 zt
" average
'g odchylenie
5 standardowe 1,22 min zt 1,39 min zt 10,67% 1110 2562,82 zt
R
9; standard deviation
g wspotczynnik
8 zmiennosci
/M o 36,77% 58,25% 51,21% 93,91% 84,20%
coefficient of
variation
Srednia
3,86 min zt 3,62 min zt 12,13% 1037 3827,44 zt
average
E odchylenie
o) standardowe 1,14 min zt 1,22 min zt 6,56% 406 1191,79 zt
% standard deviation
é wspdtczynnik
~ zmienno$ci
. 29,42% 33,74% 54,10% 39,16% 31,13%
coefficient of
variation

Zrédto/Source: opracowanie wtasne na podstawie/own elaboration based on beesfund.com, crowdway.pl, bgh.com.pl

Wyniki finansowe akcji przeprowadzanych przez badane podmioty wykazuja duze zréznicowanie.
Zarowno planowane, jak i osiagniete kwoty zbiorek sq wyzsze w przypadku pozostatych podmiotow
z branzy (gtdéwnie destylarni). Jednoczesnie, podmioty te oferowaly ok. dwukrotnie mniejszy procent
akgji. Pozwolilo to na zebranie wiekszego kapitatu przy zachowaniu wigkszego udziatu pierwotnych
wlascicieli w kapitale zaktadowym. Nalezy to oceni¢ pozytywnie z punktu widzenia emitentéw. Licz-
ba inwestoréw w obu badanych grupach wyniosta srednio ponad 1000, lecz w grupie browaréw zroz-
nicowanie tej liczby bylo znacznie wigksze — niektore emisje zgromadzity nawet ponad 4000 nowych
akcjonariuszy. Rdwniez znacznym zréznicowaniem charakteryzuje si¢ $rednia kwota inwestycji do-
konywanej przez pojedynczego inwestora, wynoszaca od ok. 530 zt do ok. 8930 zt. Duze rozproszenie
wptlat jest zgodne z idea crowdfundingu, ale réwniez wigksi inwestorzy czesto decydowali sie na za-
kup emitowanych akgji.
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Tabela 3. Odsetki sukcesu badanych akcji crowdfundingowych
Table 3. Success percentages of the surveyed crowdfunding campaigns

Parametr Browary rzemies$lnicze Pozostale przedsiebiorstwa
Parametr Craft breweries Other enterprises
Srednia
76,54% 94,26%
Average
Odchylenie standardowe
. 38,90% 14,09%
Standard deviation
Warto$¢ maksymalna
) 162,00% 100,07%
Maximum value
Wartos¢ minimalna
L 23,55% 59,74%
The minimum value

Zrédto/Source: opracowanie wiasne na podstawie/own elaboration based on beesfund.com, crowdway.pl, bgh.com.pl

Wsrod badanych podmiotow wyzszy sredni odsetek sukcesu majg pozostale przedsigbiorstwa — je-
dynie jedna destylarnia rzemieslnicza nie zebrata catosci planowanej kwoty. Znacznie wigksze zrdz-
nicowanie zaobserwowa¢ mozna wsrod browardw, gdzie najstabsza akcja zakonczyta sie zebraniem
ponizej V4 planowanego kapitatu. Nie bylo jednak akgji, ktéra zakonczytaby sie pelnym niepowodze-
niem. Wskaznik sukcesu akcji w branzy alkoholi rzemieslniczych jest wyzszy od wskaznika sukcesu
wszystkich emisji crowdfundingowych, ktdry wynosi 67% [Trzebinski, 2022].

Inwestowanie w ramach crowdfundingu udziatowego wiaze si¢ z ryzykiem. Do najwazniejszych spe-
cyficznych czynnikéw ryzyka inwestycji w podmioty z sektora alkoholi rzemieslniczych zaliczy¢ nalezy:

* ryzyko ograniczonej mozliwosci zbytu akcji nienotowanych na rynkach,

* ryzyko prawne zwigzane z uzyskiwanie zezwolen na produkgje i sprzedaz alkoholu,

* ryzyko zwigzane z ograniczeniami funkcjonowania lokali gastronomicznych w zwigzku z pan-
demig COVID-19,

* ryzyko zwiazane ze wzrostem obciazen podatkiem akcyzowym.

Crowdfunding w modelu donacyjnym oraz w modelu z nagradzaniem jest znacznie mniej popu-
larny wsrod przedsigbiorstw z badanej branzy. Mimo to, niektore polskie browary rzemieslnicze oraz
lokale z alkoholami rzemieslniczymi organizowaty takie zbiorki. Wybrane akcje tego rodzaju przed-
stawione zostaty w tabeli 4.

Tabela 4. Wybrane akcje crowdfundingu donacyjnego i z nagradzaniem
Table 4. Selected campaigns in donation and rewarding crowdfunding

Zebrane
Nazwa przedsiebiorstwa Rodzaj przedsiebiorstwa $rodki Przykladowe nagrody
Enterprise name Type of enterprise Funds Sample prizes
collected
HoppyLab Browar rzemie$lniczy 5058 zt Piwo barley wine za 1zt do odbioru w 2021 r.
X . o vouchery na piwa, dania
Piwna Stopa Bar z piwem rzemieslniczym 17 760 zt . . . .
i degustacje, gadzety firmowe
Piwoteka . Browar‘ rzemieélni?z?/, l?ar 38 480 7k kupony rabfitowe., karty poda?runkowe,
i sklep z piwem rzemieslniczym wycieczki do browaréw
. o etykiety na butelki, udziat
Browar Incognito Browar rzemie$lniczy 4414 7t . .
w warzeniu piwa, gadzety
. Browar rzemie$lniczy, . . . .
Browar Ksiezy Miyn . 5256 zt szklanki, zestawy piwa, zwiedzanie browaru
restauracja

Zrddto/Source: opracowanie wtasne na podstawie/own elaboration based on zrzutka.pl
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Badane przedsigbiorstwa organizowaty ww. zbidrki przede wszystkim na poczatku pandemii CO-
VID-19. Mialy na celu zebranie srodkéw na przetrwanie okresu lockdownu i zwigzanego z nim za-
mkniecia lokali gastronomicznych. Przedsigbiorcy ci, chcac zebrac¢ niezbedne srodki, oferowali poten-
gjalnym donatorom korzysci, co miato zacheci¢ ich do dokonywania wptat. Zbidrki te nie przyniosty
jednak istotnych sukcesdw, cho¢ zebrane srodki mogty pomoéc w przetrwaniu najgorszego okresu.

Kolejna tabela zawiera informacje o pozostatych innowacyjnych przedsiewzieciach finansowych ba-
danych podmiotdw.

Tabela 5. Wybrane innowacyjne przedsiewziecia finansowe producentéw alkoholi rzemiesiniczych
Table 5. Selected innovative financial undertakings of craft alcohol producers

Nazwa przedsiewziecia Organizator Opis Zebrane fundusze
The name of the venture Organizer Description Funds raised
zakup 0,51 udziatu w beczce whisky za kwote
Beczki Palikota Tokeny Tenczynska 100zt — ktéry moze by¢ otrzymany w formie 5 min 2
JPW21 Okovita S.A. fizycznej po 3 latach, badz jako 50% udzial w
zysku ze sprzedazy butelki whisky
Tenczynska rezerwacja beczki rzemieslniczej okowity b.d., sprzedano 1319 beczek
Beczki Palikota - Okovita Okovita S.A. mozliwej do odbioru po 12 miesigcach lub w cenach od 6000 zt do
pozostawienia do lezakowania na 3 lata 78000 zt
Tokenizacja — Browary Mazurska . e'rnisja to'kené‘./\./ u.mOZIiwi.ajq.cych .zaku.p .
Bydgoskie Manufaktura S.A. limitowanej edyqji piwa lub imiennej tabliczki ok. 60 tys. zt
w browarze
Kazdy token jest udzialem w mocach
Browar Jastrzebie wytworczych tanka p{roduk?yjnego. Jeden
Tokeny JasTank1* SA token ma produkowac rocznie, przez 20 lat, ok. 432 tys. zt
dwa BroCoiny , mozliwe do sprzedazy badz
wymiany na 2 butelki piwa
zakup 0,51 udziatu w beczce whisky za kwote
Beczki Palikota — Tokeny Tenczynska 120zt — ktéry moze by¢ otrzymany w formie ok, 1.33 mln zt
JPwW22* Okovita S.A. fizycznej po 3 latach, badz jako 50% udzial w ’
zysku ze sprzedazy butelki whisky

* - akcje wcigz trwajgce, dane finansowe na dzien 23.03.2022
* - shares still in progress, financial data as of 23/03/2022
Zrédto/Source: opracowanie wiasne na podstawie/own elaboration based on mosaico.ai, browarybydgoskie.pl, beczki-palikota.pl

Wymienione innowacyjne przedsiewzigcia oparte sa przede wszystkim na tzw. tokenizacja zwigza-
nej z technologia blockchain. Ta innowacyjna metoda pozwala na digitalizacje rzeczowych aktywow
[Ciupa, 2019]. W przypadku badanych podmiotéw digitalizowany jest alkohol, najczesciej w formie
lezakowanego destylatu, ktory stanie si¢ whisky po uptywie okreslonego czasu. Przedsigbiorstwo po-
zyskuje w ten sposob kapital obrotowy. Taka forma inwestycji wymaga zaufania potencjalnego nabyw-
cy do emitenta oraz sprawnego systemu informatycznego zwigzanego z emisjq i obstuga tokendow.
Emitenci oferuja duzy udziat w zysku sprzedanego alkoholu badz mozliwo$¢ odebrania fizycznych
butelek danego trunku.

Destylarnie oferowaly réwniez mozliwos¢ zakupu catych beczek z alkoholem przeznaczonych do le-
zakowania. Zakup taki moze by¢ zaréwno forma inwestycji, jak i zakupem dobra konsumpcyjnego,
a przedsigbiorstwu umozliwia uzyskanie przychodéw przed zakornczeniem dtugiego cyklu produkcyj-
nego alkoholu starzonego. Rowniez token udzialu w tanku produkcyjnym piwa pozwala na wieloletnie
otrzymywanie produktu gotowego w zamian za poczatkowe zaangazowanie kapitatu.
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ZAKONCZENIE

Branza alkoholi rzemieslniczych w Polsce gwaltownie sie rozwija. Mimo wciaz niewielkiego udziatu
w rynku jest to bardzo nowoczesny sektor, majacy duze szanse na dalszy rozwdj w przysztosci. Analiza
danych empirycznych dotyczacych alternatywnych metod finansowania takich przedsigbiorstw pozwa-
la na sformutowanie nastepujacych wnioskow:

1. Najpopularniejsza nowoczesna forma finansowania w badanych podmiotach jest crowdfunding
udziatowy. Jest on wykorzystywany zaréwno przez rozwiniete przedsigebiorstwa, jak i w celu sfi-
nansowania nowych projektow.

2. Wigkszo$¢ podmiotow osiaga znaczny sukces akcji crowdfundingowych, zbierajac srednio po-
nad 76% planowanego kapitatu w przypadku browarow i ponad 94% w przypadku pozostatych
przedsigbiorstw z branzy.

3. Wystepuje duze zréznicowanie zebranego kapitatu, liczby inwestoréw i kwoty inwestycji oraz
oferowanego procenta akcji w przeprowadzanych akcjach.

4. Browary rzemieslnicze oraz bary z alkoholami rzemies$lniczymi w znacznie mniejszym stopniu
wykorzystywaly crowdfunding donacyjny oraz model z nagradzaniem. Miato to miejsce gtow-
nie w celu pomocy w funkcjonowaniu w okresie pandemii COVID-19.

5. W ostatnich latach pojawiaja si¢ skutecznie przeprowadzane akgje tokenizacji oparte na techno-
logii blockchain. Takie rozwigzanie moze by¢ swietng alternatywa dla pozyskiwania srodkow
obrotowych w ramach crowdfundingu udzialowego, w szczegolnosci przez podmioty, ktére juz
przeprowadzaly emisje akcji.

6. Badane przedsigbiorstwa odnosity sukces w swoich akcjach rowniez w czasie trwania pande-
mii COVID-19. Mimo trudnej sytuacji potencjat ich rozwoju i dobrze przeprowadzone kampa-
nie marketingowe pozwalaly na zdobycie zaufania drobnych inwestorow czy donatorow.

Przeprowadzone badanie pozwolilo na identyfikacje najwazniejszych alternatywnych metod finan-
sowania przedsigbiorstw w branzy alkoholi rzemieslniczych. Temat ten wart jest podjecia poglebionych
badan ilo$ciowych i jako$ciowych, co prowadzi¢ moze do lepszego wykorzystania nowoczesnego finan-
sowania w gospodarstwie. Takie alternatywne metody maja ciagly potencjal rozwoju, w szczegdlnosci
w innowacyjnych sektorach gospodarki, do ktorych zaliczy¢ nalezy branze alkoholi rzemieslniczych.
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