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Executive Summary

Sektor produktow podwojnego zastosowania (ang. dual-use) obejmuje towary, oprogramowanie,
technologie oraz ushugi, ktéore moga by¢ wykorzystane zaréwno do celéw cywilnych, takich jak
uzytkowanie konsumenckie czy biznesowe, jak i do celow militarnych

Inwestowanie w technologie podwodjnego zastosowania w Polsce 1 na $wiecie doswiadcza
przetomowego przyspieszenia, napgdzanego przez zmieniajaca si¢ sytuacje geopolityczna i rosnace
wydatki na obronno$¢. Europejskie startupy zwiazane z obronnoscia tylko w ciggu siedmiu miesiecy
2025 r. zebraly 2,4 mld EUR finansowania VC wzgledem 150 min EUR w calym 2022 roku. Ten
bezprecedensowy wzrost finansowania otwiera nowe mozliwosci dla lokalnych tancuchéw dostaw i
innowacyjnych firm technologicznych.

Istotna rolg w kreowaniu rodzimego rynku dual-use pelnia podmioty publiczne. W Polsce PFR
Ventures w 2025 r. zapoczatkowat fundusz PFR DeepTech o wartosci 600 min PLN (50% ze srodkow
PFR) z przeznaczeniem na finansowanie funduszy VC inwestujacych w szeroko rozumiany deep tech,
w tym m.in. technologie podwojnego zastosowania, a NATO Innovation Fund przeznacza na cele
obronne 1 mld EUR. Fala inwestycji w sektor powoduje wzrost liczby aktywnych w Polsce funduszy VC,
ktore stanowia dominujacy segment kapitalu prywatnego finansujacy spotki dual-use. Naleza do nich
m.in. Radix, Balnord, Sunfish, OTB, Hard2Beat. Przyktadowe studia przypadkow, takie jak firm
ICEYE i DefendEye, pokazuja, jak spoiki te dynamicznie dostosowaly lub stworzyly swoje
rozwigzania w odpowiedzi na potrzeby rynku obronnego, przyciagajac zaréwno kapitat VC, jak i
wsparcie instytucji panstwowych.

Polski sektor technologii dual-use ma szans¢ dynamicznie rosna¢ dzigki rosnacym wydatkom
obronnym i intensywnemu przeplywowi innowacji migdzy sektorem cywilnym a militarnym. Wymaga
to wspotpracy inwestorow, instytucji publicznych i1 spotek — kluczowe sa rozwoj kompetencji
inwestorow, dedykowane instrumenty wsparcia regulacyjnego oraz globalne podejscie firm. Polska
moze odegra¢ istotna rolg w strategicznych obszarach, takich jak systemy bezzalogowe,
cyberbezpieczenistwo, technologie kosmiczne, Al czy biotechnologia. Coraz wigksza otwartosé
instytucji finansowych i publicznych na projekty obronne oraz inicjatywy w rodzaju NATO DIANA
czy krajowego IDA Bootcamp wzmacniaja fundamenty tego ekosystemu i tworza realna szansg¢ dla
polskich spétek na skalowanie rozwigzan w ramach NATO 1 UE.

N [ 3

Glowne trendy Kluczowe ryzyka

Sytuacja geopolityczna i wojna w Ukrainie istotnie Regulacje i ograniczenia prawne: technologie podlegaja
ograniczeniom eksportowym lub licencyjnym, co
komplikuje ekspansje zagraniczng. Mitigant:

Migdzynarodowe instrumenty finansowania (np. NIF)

zwigkszyla zainteresowanie inwestorow technologiami
militarnymi i dual-use. Zdarzenie to doprowadzito do
fundamentalne;j zmiany w postrzeganiu
bezpieczenstwa na Starym Kontynencie. przyspieszaja zgodno$¢ regulacyjna 1 harmonizacje
standardow defence/dual-use.

Wsparcie systemowe: duze instytucje finansowe, ktore
jeszcze niedawno wykluczaly sektor obronny, obecnie
zmieniaja podejécie 1 coraz czgsciej pelnia rolg
katalizatoréw dla inwestycji w defence i technologie
podwdjnego zastosowania

Dlugi proces rozwoju i ,,Dolina Smierci”: technologie
dual-use maja wydluzony cykl walidacji, a oczekiwanie
na pierwsze zamoéwienia czgsto wyczerpuje kapitat
zanim spotka osiagnie rentowno$¢. Mitigant: ICEYE
pokazuje, ze firmy wywodzace si¢ z rynku cywilnego
Zmiany w politykach inwestycyjnych: inwestycje w potrafia szybko rozszerzy¢ oferte o rozwiazania na

technologie obronne i ,resilience” osiagnely w potrzeby obronne

ubieglym roku okoto 10% catego finansowania VC w
Europie, cho¢ sektor ten jeszcze niedawno uchodzit za
,.strefe zakazana” dla wielu funduszy

Niepewno$¢ popytu: kontrakty wojskowe sa czesto
nieregularne, zalezne od decyzji politycznych i cykli
budzetowych. Mitigant: Kontrakty publiczne nie zawsze
sa przewidywalne, ale charakter dual-use pozwala
szybko przekierowac ofert¢ na klientéw cywilnych
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Wprowadzenie

Pelnoskalowa wojna w Ukrainie, zapoczatkowana przez Federacj¢ Rosyjska w lutym 2022
roku, stanowila punkt zwrotny w percepcji wydatkow na obronno$¢ w Europie. Zdarzenie to
doprowadzilo do fundamentalnej zmiany w postrzeganiu bezpieczenstwa na Starym
Kontynencie. Na szczycie NATO w Madrycie w lipcu 2022 r. przywodcey Sojuszu zatwierdzili
nowa strategie, ktora odzwierciedlata t¢ radykalna zmiane, koncentrujac si¢ na zagrozeniach ze
strony Rosji i koniecznosci wzmocnienia kolektywnej obrony. Jest to wyrazny kontrast w
stosunku do strategii z 2010 roku, w ktorej terroryzm byt postrzegany jako gléwne zagrozenie,
a ryzyko ataku Rosji na terytorium NATO uznawano za znikome.

W odpowiedzi na nowa sytuacje geopolityczna panstwa czlonkowskie Unii Europejskiej
zaczely coraz czgsciej honorowac¢ zasade NATO, przeznaczajac na obronnos¢ co najmniej 2%
PKB. Polska, ze wzgledu na swoje potozenie geograficzne, nalezy do krajéow najbardziej
narazonych na zagrozenia, w zwiazku z czym znacznie przekracza ten prog. Juz w 2022 roku
rozpoczgto zakupy uzbrojenia na bezprecedensowa skalg, przeznaczajac na ten cel ogromne
srodki — szacuje sig, ze do 2035 roku zwigkszenie zdolnosci bojowych Wojska Polskiego bedzie
kosztowac tacznie 713 mld zlotych.

Wraz ze wzrostem dostepnych funduszy na cele obronne i zwigkszonym zapotrzebowaniem
rynkowym, zauwazalny jest wzrost inwestycji w sektor technologii stricte wojskowych oraz
technologii podwoéjnego zastosowania (dual-use). Do niedawna kapital instytucjonalny,
kierujac si¢ wzgledami etycznymi i spotecznymi, raczej unikal alokowania funduszy w firmy
zbrojeniowe.

Polska jako dynamicznie rozwijajaca si¢ gospodarka, ktéra w 2025 roku przekroczylta barierg
biliona dolarow PKB i dolaczyta do grona 20 najwigkszych gospodarek $wiata, zyskuje nowe
start-upy i z racji na potozenie geograficzne i wysoki poziom edukacji spoleczenistwa w zakresie
technologii, stoi przed szansa budowy ekosystemu rozwigzan zwiazanych z obronnoscia
wyrozniajacego si¢ w skali europejskiej. Jest to nie tylko pole nowych mozliwosci dla polskiej
armii, ale takze moze prowadzi¢ do rozwoju lokalnych lancuchow dostaw, zmniejszajac
zalezno$¢ od zagranicznych producentéw. To z kolei mogltoby wzmocni¢ polski przemyst i
stworzy¢ nowe miejsca pracy.

Niniejszy raport ma na celu opisanie obecnego $rodowiska inwestycyjnego w sektorze dual-use i
podkreslenie zachodzacych w nim zmian oraz przedstawienie szans i ryzyk zwiazanych z lokowaniem
kapitatu w tej branzy. Ponadto, zaprezentowane zostana przyktady istniejacych inicjatyw
akcelerujacych rozwdj sektora a takze studia przypadku inwestycji w technologie podwodjnego
zastosowania, ktore miaty miejsce w regionie w ostatnich latach.

Raport powstal w ramach XX Akademii Lideréow Rynku Kapitalowego organizowanej przez Fundacje im.
Lestawa Pagi, przy wsparciu Alumnéw i oséb zwigzanych z polskim rynkiem kapitalowym, ktore
zgodzily si¢ na udzielenie wywiadow i podzielenie si¢ swoimi przemysleniami.

Zrédlo: Potencjal obronny panstw NATO — wojna w Ukrainie — wyzwania dla bezpieczehistwa, ,, Kontrola Panistwowa” 5/2024
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Rozdzial 1. Definicja dual-use
1.1. Definicja i charakterystyka sektora dual-use

Produkty podwodjnego zastosowania (ang. dual-use) to towary, oprogramowanie, technologie oraz
ushugi, ktoére moga by¢ wykorzystane zarowno do celéw cywilnych, takich jak uzytkowanie
konsumenckie czy biznesowe, jak i1 do celow militarnych. Przyktady obejmuja roboty, lasery,
generatory plazmowe, sprzet telekomunikacyjny, urzadzenia i1 oprogramowanie z funkcjami
kryptograficznymi, systemy nawigacji, radary, sonary oraz niektore substancje chemiczne. W Polsce
kontrolg nad obrotem produktami dual-use sprawuje Agencja Bezpieczenstwa Wewngtrznego (ABW).
Mimo ze na pierwszy rzut oka sa to przedmioty codziennego uzytku, w rekach specjalistdw moga staé
si¢ bronia lub by¢ wykorzystane do produkcji i rozwoju sprzgtu wojskowego.

1.2. Kategorie produktéow podwojnego zastosowania

Technologie dual-use obejmuja szerokie spektrum dziedzin, a ich znaczenie w kontekscie cywilnym i
wojskowym rosnie. Europejska klasyfikacja wyrdoznia 10 kategorii technicznych i 5 grup towarow
podwojnego zastosowania.

Kategoria 0: Materialy, instalacje i urzadzenia jadrowe

Dotyczy technologii zwigzanych z energetyka jadrowa i produkcja materiatdéw rozszczepialnych.
Przyktady obejmuja wirowki gazowe do wzbogacania uranu (cywilnie do paliwa dla elektrowni,
militarnie do produkcji broni) oraz specjalistyczne reaktory.

Kategoria 1: Materialy specjalne i zwigzane z nimi urzadzenia
Obejmuje zaawansowane materialy chemiczne, biologiczne i kompozytowe. Przykladem sa

02’30 wiokna weglowe, ktore w cywilnym przemysle lotniczym zwigkszaja wytrzymatosé, a w
wojskowym stuza do produkcji pancerzy balistycznych.
o Kategoria 2: Przetwarzanie materialow
Kategoria ta dotyczy maszyn i urzadzen do precyzyjnej obrobki. Obejmuje m.in. wysokowydajne
m obrabiarki CNC, ktore w przemysle cywilnym produkuja czgsci samochodowe, a w wojskowym —
) elementy silnikéw rakietowych.
Kategoria 3: Elektronika
\Q Zawiera zaawansowane komponenty elektroniczne. Przyktady to uktady scalone o wysokiej
<>\ czestotliwosel, kluczowe dla cywilnych sieci 5G, a w wojsku dla systemdéw radarowych i walki

elektroniczne;.
...... . Kategoria 4: Komputery
=] @ L1 Dotyczy sprzetu i oprogramowania do przetwarzania danych. Superkomputery sa uzywane do
||_|"| prognozowania pogody, ale tez do wojskowych symulacji testow uzbrojenia i1 systemow
obronnych.
Kategoria 5: Telekomunikacja i ochrona informacji
'ﬂ@f" Obejmuje urzadzenia do komunikacji i szyfrowania. Przyktadem sa systemy kryptograficzne,

U &1 L._. ktore w bankowosci chronia dane transakcji, a w wojsku zapewniaja bezpieczna komunikacje
strategiczna.
<l Kategoria 6: Czujniki i lasery
-1 Dotyczy systemow obserwacyjnych, radarowych i laserowych. Kamery termowizyjne, uzywane
—

cywilnie do inspekcji budynkow, w wojsku stuza do nocnej obserwacji i celowania.

Kategoria 7: Nawigacja i awionika
Kategoria ta obejmuje systemy nawigacyjne i sterowania lotem. Oprogramowanie do nawigacji
GPS, powszechne w samochodach, w wojsku jest kluczowe dla precyzyjnego naprowadzania
pociskow i dronow.

Zrédlo: Produkty podwdjnego zastosowania. Co trzeba wiedzie¢ przed ich eksportem?

https:Ilwww.parp.gov.pllcomponent/contentlarticle/75828: produkty-podwojnego-zastosowania-co-trzeba-wiedziec-przed-ich-eksportem; Wykaz
towarow i technologii podwojnego zastosowania, zal. do art. 3 rozporzqdzenia WE nr 1334/2000
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[ Kategoria 8: Urzadzenia okretowe
— Dotyczy technologii morskich. Sonary, ktore pomagaja cywilnym rybakom lokalizowac tawice, w
marynarce wojennej stuza do wykrywania okretow podwodnych.

Kategoria 9: Kosmonautyka, aeronautyka, naped

Obejmuje zaawansowane technologie lotnicze i kosmiczne. Silniki odrzutowe sa wykorzystywane
w lotnictwie pasazerskim, a militarnie — w mysliwcach 1 rakietach. Technologia satelitow,
wykorzystywana przez firmy jak Starlink, ma tez kluczowe zastosowanie w wojskowym zwiadzie
1 komunikacji.

Obok tradycyjnych technologii o pewnym zastosowaniu w militariach, sektor dual-use coraz mocniej
obejmuje nowoczesne i przelomowe rozwiazania DeepTech, takie jak sztuczna inteligencja (Al),
nanotechnologia, biotechnologia, robotyka czy cyberbezpieczenstwo. Na przyktad, polskie firmy
rozwijajace oprogramowanie do analizy duzych zbioréw danych (Big Data) moga dostarczac narzedzia
do optymalizacji logistyki dla sektora cywilnego, jak i do celow strategicznych w wojsku. Podobnie,
rozwigzania w zakresie ochrony infrastruktury krytycznej maja kluczowe zastosowanie zaréwno w
bankowosci, jak 1 w obronie narodowej, co czyni je doskonalym przyktadem technologii podwodjnego
zastosowania.

Sektor dual-use ze wzgledu na potencjalne zagrozenia charakteryzuje si¢ Scistymi regulacjami
migdzynarodowymi i krajowymi. Istotnym czynnikiem przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w
tej dziedzinie jest wigc otoczenie prawne zwiazane z komercjalizacja i eksportem wytworzonych
rozwiazan. Ponadto, strategiczne znaczenie sektora dla bezpieczenstwa narodowego powoduje
zalezno$¢ dopuszczania rozwiazan od lokalnych instytucji prawnych, co skutkuje ryzykiem
regulacyjnym 1 wigksza niepewnoscia. Nie mozna takze zapomina¢ o wyzwaniach etycznych
zwigzanych z ostatecznym przeznaczenia technologii dual-use i ich potencjalnego wykorzystania w
sposob szkodliwy, lub na przyktad w ramach ofensywnych dziatan wojskowych. Te charakterystyczne
cechy sektora dual-use i ich wptyw na atrakcyjnos¢ inwestycji sa adresowane w kolejnych rozdziatach
raportu.

Rozdzial 2. Ewolucja rynku dual-use — otoczenie regulacyjne i wspierajace inicjatywy
2.1. Otoczenie regulacyjne sektora dual-use

Regulacje dotyczace eksportu towaréw 1 technologii podwoédjnego zastosowania (dual-use)
ksztaltowane sa na kilku poziomach tzn. migdzynarodowym, unijnym i krajowym. Na arenie
migdzynarodowej kluczowe znaczenie maja dobrowolne porozumienia, takie jak Wassenaar
(obejmujace 42 panstwa, w tym wszystkie kraje europejskie z wyjatkiem Biatorusi oraz panstwa
Ameryki Polnocnej), wytyczne NATO oraz rezolucje ONZ (m.in. 1540, 1718, 2231). Ich celem jest
koordynacja list produktéw objetych ograniczeniami, co pozwala zachowaé spdjnosé zasad eksportu i
transferu technologii o potencjalnym zastosowaniu wojskowym.

Na poziomie Unii Europejskiej najwazniejsza podstawa prawna zdecydowanie jest Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/821, ktére wprowadza jednolita definicje produktow
dual-use. Rozporzadzenie przewiduje cztery typy licencji: ogolne, globalne, indywidualne oraz
wewnatrzwspolnotowe. Wymaga takze Scistej wspolpracy panstw cztonkowskich w zakresie wymiany
informacji o odmowach wydania zezwolen oraz sankcjach wobec nieuczciwych odbiorcow.

Zrédlo: Produkty podwéjnego zastosowania. Co trzeba wiedziec przed ich eksportem
https:Ilwww.parp.gov.plicomponent/contentlarticle/75828: produkty-podwojnego-zastosowania-co-trzeba-wiedziec-przed-ich-eksportem; Wykaz
towarow i technologii podwéjnego zastosowania, zal. do art. 3 rozporzqdzenia WE nr 1334/2000
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W Polsce regulacje unijne wdrozono ustawa z dnia 29 listopada 2000 r. o obrocie z zagranica
towarami, technologiami i uslugami o znaczeniu strategicznym dla bezpieczenistwa panstwa oraz dla
utrzymania miedzynarodowego pokoju i bezpieczenstwa. Dodatkowo przepisy offsetowe oraz ustawa
Prawo zamoéwien publicznych wspieraja udziat krajowych dostawcdéw w projektach obronnych.

Standardowa procedura licencyjna rozpoczyna si¢ od klasyfikacji produktu wedhug wspdlnotowe;j
definicji oraz listy kontrolnej dual-use zawartej w Zataczniku I do Rozporzadzenia 2021/821.
Eksporter sktada wniosek zawierajacy opis technologii, planowane zastosowanie oraz dane odbiorcy.
Zezwolenie jest wydawane przez ministra wlasciwego do spraw gospodarki po opiniowaniu przez
MSZ, MON oraz ABW, ktore analizuja ryzyko proliferacji, wiarygodnos¢ odbiorcy oraz zgodnosc z
polityka zagraniczna i bezpieczenstwa panstwa. Po uzyskaniu licencji eksporter zobowiazany jest do
prowadzenia ewidencji wysytek, archiwizacji dokumentacji oraz okresowego raportowania. Organy
kontrolne, takie jak ABW i Krajowa Administracja Skarbowa (KAS), maja prawo przeprowadzac
kontrole i audyty w celu weryfikacji zgodnos$ci z warunkami licencji.

Do gltownych wyzwan w zakresie compliance naleza czgste zmiany wykazow sankcyjnych,
rozbudowane wymogi due diligence dotyczace struktury wihascicielskiej i pochodzenia technologii, a
takze dlugotrwate procedury administracyjne, ktére moga opdzniaé wejsScie na rynki zewngtrzne.
Naruszenie przepisoOw wiaze si¢ z ryzykiem wysokich kar finansowych, a w skrajnych przypadkach
nawet zakazem eksportu. Dla przedsiebiorcow i inwestorow dzialajacych w sektorze dual-use znajomos¢
regulacji oraz skuteczne zarzadzanie ryzykiem to nie tylko obowiazek, ale réwniez Zrédlo przewagi
konkurencyjnej. Przejrzyste procesy licencyjne i efektywne mechanizmy kontroli pozwalaja uniknac
ryzyk prawnych i skupi¢ si¢ na komercjalizacji innowacji. Jednoczesnie realizacja kontraktow
wojskowych w sektorze dual-use bywa utrudniona ze wzgledu na dtugie cykle decyzyjne, koniecznosc
spetnienia rygorystycznych wymogdéw formalnych oraz nieprzewidywalnos¢ polityczna. Dla funduszy
inwestycyijnych oznacza to wysokie ryzyko regulacyjne i operacyjne, a takze silne uzaleznienie od decyzji
administracyjnych i stabilnosci geopolitycznej, co moze wpltywaé na wyceng i ptynnos¢ inwestycji w tym
obszarze.

2.2. Historyczne poczatki rynku

Rozwoj technologii podwojnego zastosowania (dual-use) w Polsce i Europie przeszedt w ostatnich
dekadach istotna ewolucje, odzwierciedlajac zmieniajace si¢ relacje migdzy sektorem cywilnym a
wojskowym. W latach 70. 1 80. XX wieku dominowal model, w ktéorym innowacje powstawaty przede
wszystkim w ramach projektow obronnych, a nastepnie znajdowaly zastosowanie cywilne.
Klasycznymi przyktadami sa GPS, rozwijany poczatkowo przez Departament Obrony USA, czy
internet, ktorego poczatki siggaja programu ARPANET.

Na przetomie lat 90. 1 2000. trend si¢ odwrocit. Technologie takie jak smartfony, komercyjne drony czy
systemy chmurowe rozwijaly si¢ glownie w sektorze prywatnym, a nastepnie adaptowano je do
zastosowan wojskowych. Po 2010 roku coraz wigksza rolg zaczely odgrywac fundusze venture capital
inwestujace w spotki technologiczne, cho¢ zazwyczaj bez wyraznie zdefiniowanej strategii dual-use.
Punktem zwrotnym okazat si¢ rok 2022 i agresja Rosji na Ukraing: gwaltownie wzrosty wydatki
obronne w Europie, przyspieszyt rozwoéj startupoéw technologicznych w Izraelu, Ukrainie czy Estonii,
a takze pojawily si¢ wyspecjalizowane fundusze, takie jak NATO Innovation Fund czy francuski
Definvest.

Zrédlo: The Changing Landscape of Dual-Use Technology — MassChallenge, https:l/masschallenge.orglarticlesldual-use-innovation; History of
GPS Policy Holds Lessons for Handling Future Dual-Use Technologies — The Aerospace Corporation, https./laerospace.orglkickstagelhistory-
gps-policy-holds-lessons-handling-future-dual-use-technologies
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Zmienila si¢ rowniez struktura obszarow inwestycyjnych. Tradycyjnie dominowaty systemy satelitarne
(np. Airbus Defence and Space), technologie radarowe (Saab, Thales) czy zaawansowane materiaty
kompozytowe stosowane w lotnictwie. Zakres technologii dual-use znaczaco si¢ poszerzyl i obejmuje
dzi§ m.in. deeptech (SatRev), systemy UAV i drony (FlyEye, Aerorozvidka), cyberbezpieczenstwo i
sztuczng inteligencj¢ (CybExer, Nomagic) oraz technologie kosmiczne (ICEYE z satelitami SAR).
Coraz wigksze znaczenie zyskuje takze biotechnologia, gdzie platformy mRNA, rozwijane przez
BioNTech, maja zastosowanie zarowno w medycynie, jak i w bezpieczenstwie biologicznym.

2.3. Akceleracja rynku w ostatnich latach

Rok 2022 i inwazja Rosji na Ukraing 24 lutego 2022 roku stanowila przelomowy moment dla
polskiego rynku dual-use. W ciagu kilku miesiecy geopolityka przestala byc abstrakcyjna kategoria
dla inwestorow 1 przedsigbiorcéw — stala si¢ codzienna rzeczywistoscia biznesowa. Konflikt obnazyt
krytyczne luki w europejskich zdolnosciach obronnych i przyspieszyt transformacje podejscia do
technologii podwojnego zastosowania. Wojna w Ukrainie ukazala znaczenie nowoczesnych
technologii cywilnych w kontekscie militarnym.

Drony konsumenckie DJI, systemy tacznosci satelitarnej Starlink, czy oprogramowanie do analizy
obrazu wykorzystywane wczesniej w rolnictwie — wszystkie te rozwiazania znalazty zastosowanie na
polu walki. To praktyczne potwierdzenie koncepcji dual-use otworzylo oczy zaréwno rzadom, jak i
inwestorom na potencjat technologii powstajacych pierwotnie z mysla o zastosowaniach cywilnych. W
Polsce bezposredni efekt wojny przetozyt si¢ na wzrost zainteresowania sektorami takimi jak
cyberbezpieczenstwo, rozpoznanie satelitarne, systemy bezzatogowe czy technologie komunikacyjne.
Firmy, ktore wczesniej koncentrowaly si¢ wylacznie na rynkach cywilnych, zaczely dostrzegad
mozliwos$ci wspotpracy z sektorem obronnym. Rownoczesnie rzad przyspieszyt prace nad programami
modernizacji technicznej Sit Zbrojnych RP, tworzac nowe mozliwosci dla krajowych dostawcow
technologii.

Decyzja o zwigkszeniu wydatkéw obronnych do 4% PKB do 2025 roku stata si¢ kluczowym
katalizatorem rozwoju polskiego rynku dual-use. Ten bezprecedensowy wzrost budzetu obronnego — z
okoto 2,4% PKB w 2022 roku do planowanych 4% — oznacza dodatkowe dziesiatki miliardoéw ztotych
rocznie przeznaczone na modernizacj¢ 1 rozwdj zdolnosci obronnych. Kluczowe jest jednak to, ze
znaczaca czg$¢ tych srodkéw ma zosta¢ przeznaczona na nowoczesne technologie, a nie jedynie na
tradycyjny sprzet wojskowy. Program Tarczy Wschdd, inwestycje w systemy rozpoznania i wezesnego
ostrzegania, rozwdj zdolnosci cyber czy modernizacja systeméw tacznosci — wszystkie te obszary
tworza naturalne zapotrzebowanie na rozwiazania dual-use. Rownie istotne jest zalozenie zwigkszenia
udziatu krajowego przemystu w realizacji zamowien obronnych. Offset agreements i wymogi
lokalizacji produkcji sprawiaja, ze migdzynarodowi dostawcy sa zmuszeni do wspolpracy z polskimi
firmami technologicznymi. To tworzy mozliwosci transferu know-how 1 rozwoju lokalnych
kompetencji w obszarach, ktore wczesniej byly domena zagranicznych koncernow.

2.4. Inicjatywy wspierajace

Wraz z rosnacym znaczeniem sektora dual-use w Polsce i Europie powstaja dedykowane instrumenty
finansowe 1 programy wsparcia. W Polsce przetlomowym krokiem bylo uruchomienie programu PFR
Deep Tech z budzetem 300 min PLN kapitatu publicznego oraz wymogiem pozyskania rOwnowaznego
wspotfinansowania prywatnego.

Zrédlo: PFR Ventures, https:/ipfrventures.pliartykullpfr-deep-tech-600-min-pln-na-inwestycje-w-zaawansowane-technologie;
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Glowne inicjatywy publiczne w ostatnich latach:

Europejski Bank Inwestycyjny w 2025 zapowiedzial zniesienie ograniczen finansowania
B curopean projektéw obronnych (przy utrzymaniu zakazu kredytowania broni), wlaczajac

#ll Investment Bank

finansowanie bezpieczenstwa i obronnosci do swoich kluczowych celow publicznych

Europejski Fundusz Inwestycyjny uruchomit w 2024 dedykowany fundusz Defence Equity
Facility o wartosci 175 mln EUR, inwestujacy w innowacyjne technologie obronne o
potencjale dual-use.

| W 2022 roku NATO powotato wielonarodowy NATO Innovation Fund z budzetem ok. 1
dh _ mld EUR na wspieranie startupow deep-tech rozwijajacych przetomowe rozwiazania
podwdjnego zastosowania.

Polski Fundusz Rozwoju prowadzi programy dedykowane glgbokim technologiom — np.

?.PER fundusz PFR Deep Tech dysponuje pula 600 min PLN (50% s$rodki z PFR, 50% wktad

o whasny spotek) na inwestycje m.in. w Al, obronnosé, robotyke, cyberbezpieczenstwo,
technologie kwantowe i kosmiczne.

Roéwnolegle rozwijaja si¢ programy i inicjatywy wspierajace innowacje — od European Defence Fund i
Horizon Europe, finansujacych projekty badawczo-rozwojowe, po akceleratory NATO DIANA,
Space3ac i IDA Bootcamp, ktoére tacza startupy z przemystem obronnym i kosmicznym. Coraz
aktywniejszy staje si¢ rowniez prywatny kapital, angazujacy si¢ w spotki z obszaréow dronow
(Spartags), cyberbezpieczenstwa (Cyberus Labs) czy technologii kosmicznych (Creotech Instruments).
To wszystko pokazuje, ze ekosystem wsparcia dla dual-use w Polsce staje si¢ coraz bardziej
kompleksowy 1 otwiera przed przedsigbiorcami realne mozliwosci skalowania innowacyjnych
rozwiazan.

Rozdzial 3. Inwestycje w sektor dual-use — charakterystyka, bariery i potencjal inwestycyjny
3.1. Podmioty finansujace dual-use

Rozwoj technologii o podwojnym zastosowaniu — cywilnym i wojskowym — wymaga dostgpu do
zroznicowanych zrodet kapitatu. Obok prywatnych funduszy venture capital 1 private equity, istotna
rolg w tym obszarze zaczynaja odgrywac instytucje publiczne i ponadnarodowe, ktore dostrzegly
strategiczne znaczenie bezpieczenstwa i odpornosci Europy. W ostatnich latach szczegoélnie aktywna
stata si¢ Grupa Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EIB i1 EIF), ktora poprzez instrumenty dtuzne,
gwarancje oraz kapital wysokiego ryzyka w formule fund-of-funds wspiera zaréwno duze projekty
infrastrukturalne, jak i innowacyjne start-upy rozwijajace technologie dual-use. Rownolegle na rynku
pojawiaja si¢ specjalistyczne fundusze VC i inicjatywy publiczno-prywatne, tworzac coraz bardziej
wielowarstwowy ekosystem finansowania.

Sektor publiczny:

Europejski Bank Inwestycyjny & Europejski Fundusz Inwestycyjny przeszed!l istotna
ewolucj¢ w podejsciu do finansowania sektora bezpieczenstwa i technologii dual-use.
Po agresji Rosji na Ukraing uruchomit inicjatywe SESI (2022), a nastgpnie poprzez
European EIF Defence Equity Facility (2024) skierowat kapitat takze do innowacyjnych spotek.
Investment Bank g 1czowym przefomem bylo zniesienie wymogu >50% cywilnych przychodéw i
otwarcie finansowania dla MSP i start-upéw obronnych, a w 2025 r. dalsze
rozszerzenie kwalifikowalnosci na infrastrukture wojskow

Zrédlo: European Defence Fund, https:/ldefence-industry-space. ec.europa. euleu-defence-industryleuropean-defence-fund-edf-official-webpage-
european-commission_en; PFR Ventures, https:/Ipfrventures.pllartykullpfr-deep-tech-600-min-pln-na-inwestycje-w-zaawansowane-technologie,
DIANA, https:/lwww.diana.nato.int/
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NATO powotato wielonarodowy NATO Innovation Fund z budzetem ok. 1 mld EUR na
wspieranie startupow deep-tech rozwijajacych przetlomowe rozwigzania podwojnego
zastosowania.

« W 2023 roku powotano program DIANA (Defence Innovation Accelerator for the
North Atlantic), ktéry wyszukuje 1 przyspiesza rozwoj technologii dual-use w catym
Sojuszu, faczac startupy i MSP z siecia akceleratoréw oraz centrow testowych i
zapewniajac im dostegp do ekspertow, infrastruktury i odbiorcow publicznych. W edycji
2025 do I fazy zakwalifikowano 73 firmy sposrod >2,6 tys. zgloszen, a niedawno 15

|
an
N7
|

innowatorow przeszto do kolejnego etapu.
« Udzial polskich startupéw w akceleratorze NATO DIANA daje im dostgp do
infrastruktury testowej Sojuszu i grantow rzedu 300 tys. EUR na rozwdj innowacji.

International Finance Corporation zainwestowata lub zobowiazata si¢ do inwestycji ok. 3 mld
USD w sektor technologiczny, finansujac ponad 175 spoétek technologicznych oraz 120+
\ funduszy VC, seed i akceleratorow na rynkach wschodzacych. Koncentruje si¢ na
@ IFC innowacyjnych modelach biznesowych w sektorach o wysokim wplywie rozwojowym —
takich jak fintech, healthtech, agrotech, climate, mobilnos$¢ czy enterprise tech. Wiele z tych
obszardéw pokrywa si¢ z technologiami o podwdjnym zastosowaniu: na przyktad rozwiazania

z zakresu sztucznej inteligencji, robotyki, komunikacji czy cyberbezpieczenstwa.

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju uruchomit wiasny program inwestycji Venture Capital,
@ dzigki ktoremu angazuje si¢ kapitalowo (poprzez inwestycje udzialowe lub dtuzne) w startupy
European Bank i fundusze VC rozwijajace nowe technologie. Celem jest zaréwno komercjalizacja

for Reconstruction and Development

innowacyjnych rozwiazan, jak i przyciagnigcie migdzynarodowego kapitalu VC do krajow,
gdzie rynek ten jest stabiej rozwinigty.

Polski Fundusz Rozwoju prowadzi programy dedykowane glgbokim technologiom — np.
E PF R fundusz PFR Deep Tech dysponuje pula 300 mln PLN na inwestycje m.in. w Al, obronnos¢,
robotyke, cyberbezpieczenstwo, technologie kwantowe i kosmiczne. Rownolegle PFR
realizuje inicjatywe IDA (Investment and Dual-use tech Adaptation) ulatwiajaca firmom
adaptacje technologii na potrzeby obronnosci. Program zostat uruchomiony w 2024 roku.

Polski Fundusz Rozwoju

Warto podkreslié, ze fundusze NATO i1 UE nie stawiaja barier co do narodowosci kapitatu
(wykluczajac jedynie kraje podwyzszonego ryzyka), co sprzyja miedzynarodowemu finansowaniu
obiecujacych firm dual-use.

Sektor prywatny: Rynek technologii podwodjnego zastosowania wchodzi w fazg przyspieszonego
dojrzewania. Mimo historycznych ograniczen inwestycyjnych rosnie naptyw kapitalu do spotek
taczacych rynki cywilny i wojskowy. W Polsce i Europie dominuja fundusze VC finansujace etapy
seed/Series A, podczas gdy aktywnos¢ PE pozostaje ograniczona. W 2024 r. finansowanie
DefenceTech siggneto ok. 1 mld USD, gléwnie w postaci wielu mniejszych rund, a transakcje >50 min
USD mialy charakter incydentalny. Fundusze private equity preferuja dojrzate podmioty z
przewidywalnymi kontraktami, ktorych w dual-use wciaz brakuje.

Jednoczesnie przybywa wyspecjalizowanych wehikutow — globalnie dziala juz 74 funduszy VC
ukierunkowanych na dual-use, w tym ok. 22% w CEE. Przyktadami sa m.in. Omnes Capital (112 min
EUR na deep-tech), czeski fundusz Presto Ventures (150 mln EUR we wspotpracy z CSG) czy finski
Tesi, ktory zlagodzit ograniczenia wobec sektora obronnego. Wraz z dojrzewaniem spoélek i
stabilizacja kontraktow otworzy si¢ przestrzen dla inwestycji PE, przy utrzymaniu dominujacej roli VC
na wezesnych etapach rozwoju.

Zrédlo: European Defence Fund, https:/ldefence-industry-space. ec.europa. euleu-defence-industryleuropean-defence-fund-edf-official-webpage-
european-commission_en; PFR Ventures, https:/Ipfrventures.pllartykullpfr-deep-tech-600-min-pln-na-inwestycje-w-zaawansowane-technologie,
DIANA, https:/lwww.diana.nato.int/
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Fundusze VC aktywne w sektorze dual-use w regionie CEE

Zrédlo: Opracowanie wlasne

3.2. Srodowisko inwestycyjne sektora dual-use w Europie i Polsce

W latach 2022-2025 wydatki obronne panstw europejskich wzrosty z ok. EUR 240 mld w 2022 r. do
EUR 326 mld w 2024 r. (ok. 1,9% PKB), co oznacza ponad 30% realny wzrost wzgledem 2021 r.
Polska stala si¢ liderem NATO pod wzglegdem naktadéw w relacji do gospodarki — jej budzet obronny
na 2025 r. wynosi ok. EUR 43 mld (186,6 mld z, 4,7% PKB), czyli ponad dwukrotnie wigcej niz przed
wojna w Ukrainie. Dla poréwnania, polskie wydatki w 2024 r. siggnely ok. EUR 35 mld, co byto o
31% wiecej niz w 2023 r.

Roéwnolegle rosnie aktywnos¢ prywatnego kapitatu. Jeszcze przed wojna w Ukrainie inwestycje VC w
europejskie spotki defence/dual-use byty marginalne — w 2020 r. wyniosty ok. EUR 30 mln, a w 2021 .
ok. EUR 150 min. Po 2022 r. nastapit przelom — od poczatku 2022 do potowy 2025 r. start-upy
obronne w Europie zebraly tacznie ok. EUR 2,4 mld finansowania VC, z czego EUR 1,3 mld
przypadto tylko na pierwsze siedem miesigcy 2025 r. Rok 2024 byl rekordowy: ok. EUR 4,8 mld
zainwestowanych w europejskie spotki obronne (wzrost o 24% r/r i ponad pigciokrotny skok wobec
poziomu sprzed wojny).

Zrédlo: EP Think Tank: “EU Member States’ defence budgets”; European Defence Agency “Defence Data 2024-2025”
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3.3. Inwestycje w sektor dual-use w Polsce

Polska scena funduszy VC inwestujacych w sektor dual-use, defence i security przeszta w ostatnich
latach istotna transformacjg. Jeszcze dekade¢ temu aktywnos$¢ byta sporadyczna i ograniczata si¢ do
matych rund rzgdu EUR 0,1-0,5 mIn (np. Husarion w 2013 r., Robotics Inventions w 2015 r.). W
catym okresie 2011-2020 polskie spotki dual-use pozyskaly tacznie zaledwie ok. EUR 1,3 mln, co
potwierdza niszowy charakter rynku na tamtym etapie. Przetom nastapit po 2022 r. — liczba rund i ich
wartos$¢ zaczely wyraznie rosnaé. W latach 2023-2025 polskie startupy dual-use zebraly tacznie ponad
EUR 6,8 mln, przy czym najwigksze rundy dotyczyly m.in. DefendEye (EUR 1,05 mln seed, 2025),
Teletactica (EUR 1,36 min early VC, 2025), SATIM (EUR 1,42 min early VC, 2024) oraz Zortrax
(EUR 1,14 min seed, 2023). Cho¢ sa to kwoty znaczace na tle poprzedniej dekady, nadal pozostaja
kilkukrotnie nizsze niz w dojrzatych ekosystemach, gdzie pojedyncze rundy z udziatem polskich VC
czesto siggaja EUR 5-20 min (np. Labrys w UK — EUR 20 miIn Series A w 2025, Lendurai w Estonii —
EUR 5,5 mln seed, Project Q w Niemczech — EUR 7,5 mln seed).

Inwestycje polskich funduszy VC w spotki dual-use Inwestycje funduszy VC w polskie spotki dual-use

4

(2]

N Srednia wartodé rundy (EURm) —iczha inwestyCj

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Dealroom

Po stronie inwestoréw dynamika jest jeszcze wyrazniejsza. W latach 2012-2025 polskie fundusze
uczestniczyly w 25 rundach o tacznej wartosci ponad EUR 204 min, z czego az EUR 113,9 min
przypadto na sam 2025 r. To niemal dwukrotnie wigcej niz w 2024 r. (EUR 54,7 miln) 1 ponad
trzykrotnie wigcej niz w 2023 r. (EUR 34,3 mln). Z danych Dealroom wynika, ze w 2025 roku polskie
fundusze VC dokonaly dziewigciu inwestycji w spotki z sektora security/defence/dual-use, w tym m.in.
ICEYE, SI Robotics i DefendEye. Z tego dwie transakcje dotyczyly rynku krajowego, a jedna rynku
zagranicznego, co tacznie stanowi ok. 4% wszystkich 83 transakcji VC zrealizowanych od poczatku
2025 roku na polskim rynku.

Kapitat polskich VC trafia gtownie do spotek zagranicznych — 68% wartosci dotyczyto projektow z
Wielkiej Brytanii (6 rund), USA (4 rundy), Niemiec i Francji (po 2 rundy). W Polsce zrealizowano 8
rund (32%), ale o mniejszej skali, zwykle w przedziale EUR 1-1,5 mIn. Koinwestycje staly sig¢
standardem: globalnie ok. 70% transakcji odbywa si¢ w syndykatach z partnerami
mig¢dzynarodowymi, takimi jak Project A, Superangel, Vsquared Ventures, AlbionVC czy Seraphim
Space. Rowniez w Polsce widac ten trend — w 2025 r. zaréwno Teletactica, jak i DefendEye pozyskaty
finansowanie od konsorcjow, taczacych lokalnych i zagranicznych inwestoréw (np. Expeditions Fund
wspolinwestujacy z estoniskim Superangel w Project Q).

Zrodlo: Financial Times: , Europe’s defence tech start-ups attract investment surge”; Reuters: ,,How VCs are navigating Europe’s defence
spending push”; EP Think Tank: “EU Member States’ defence budgets”; European Defence Agency “Defence Data 2024-2025"
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3.4. Segmenty inwestycyjne dual-use w Polsce

O ile jeszcze kilka lat temu dominowaty inwestycje w technologie IT o szerokim zastosowaniu, obecnie
obserwujemy koncentracje na specyficznych, wysokotechnologicznych niszach. W ostatnich latach
pod wzgledem branz dominuja inwestycje w cyberbezpieczenstwo i Al (ok. 15 rund globalnie),
enterprise software oraz robotyke, a takze technologie kosmiczne. W polskich projektach szczegolnie
widoczne sa rozwigzania Al dla bezpieczenstwa, robotyka humanoidalna i autonomiczna oraz
systemy satelitarne i telekomunikacyjne.

4 V4 Y4 N/ ™\
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Technologie kosmiczne Robotyka Enterprise software Cyberbezpieczeristwo
i obserwacji Ziemi & Al
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W poczatkowej fazie rozwoju rynku, okolo 2018-2020 roku, najwigksze zainteresowanie budzity
technologie cyberbezpieczenstwa i systemy teleinformatyczne. Firmy takie jak Asseco czy LiveChat,
cho¢ nie stricte dual-use, pokazywaly potencjal polskich rozwiazan technologicznych na rynkach
migdzynarodowych. Inwestorzy postrzegali je jako relatywnie bezpieczne, z klarownymi modelami
biznesowymi 1 przewidywalnymi strumieniami przychodéw. Przetlom nastapil wraz z pandemia
COVID-19 1 wojna w Ukrainie. Nagle na pierwszy plan wysungly si¢ technologie zwigzane z
autonomia, rozpoznaniem i odpornoscia systemowa. Segmenty, ktore obecnie przyciagaja najwiecej
uwagi to:

1. Technologie kosmiczne i satelitarne — rozwoj polskich mozliwosci w obszarze obserwacji Ziemi,
facznosci satelitarnej i nawigacji. Firmy takie jak SatRevolution czy Creotech Instruments
pokazuja, jak polska branza kosmiczna moze konkurowaé globalnie, oferujac rozwiazania
zarbwno dla klientow cywilnych (rolnictwo, monitoring $rodowiska), jak i1 wojskowych
(rozpoznanie, surveillance).

2. Systemy bezzalogowe — drony i roboty naziemne to segment, ktory doswiadczyt prawdziwego
boomu po 2022 roku. Polskie firmy takie jak WB Group z systemami FlyEye czy Spartaqs z
dronami wielozadaniowymi pokazuja, jak krajowe rozwiazania moga znajdowaé zastosowanie
zaro6wno w monitoringu infrastruktury krytycznej, jak 1 w zastosowaniach obronnych.

3. Al i uczenie maszynowe — technologie sztucznej inteligencji maja naturalne zastosowania dual-
use, od analizy obrazow satelitarnych przez predykcyjna diagnostyke systemow po optymalizacjg
logistyki. Polski ekosystem AI, cho¢ nadal rozwijajacy si¢, przyciaga coraz wigksze
zainteresowanie inwestoréw migdzynarodowych.

4. Cyberbezpieczenstwo i odpornosé cyfrowa — segment, ktory zyskuje na znaczeniu wraz z
rosnacym poziomem zagrozen cybernetycznych. Polskie firmy specjalizuja si¢ w szczegolnosci w
ochronie infrastruktury krytycznej i systeméw przemystowych.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie wywiadow z przedstawicielami sektora dual use
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Rozdzial 4. Przykladowe inwestycje w sektorze dual - use

Jak wskazano w poprzednich rozdziatach, rynek technologii podwoéjnego zastosowania doswiadcza w
ostatnich latach bezprecedensowego rozwoju, napedzanego w duzej mierze przez zmieniajaca si¢
sytuacj¢ geopolityczna, a w szczegolnosci przez konflikt zbrojny w Ukrainie. Ta nowa rzeczywistos¢
znajduje swoje bezposrednie odzwierciedlenie w krajobrazie inwestycyjnym, gdzie rosnace
zapotrzebowanie na innowacyjne rozwiazania obronne przyciaga kapitat i stymuluje rozwo6j nowych
przedsiewzigé. Aby zilustrowaé te trendy, w niniejszym rozdziale przeanalizowano dwa studia
przypadku, ktore obrazuja odmienne, lecz rownie symptomatyczne Sciezki rozwoju firm w polskim
ekosystemie.

/ ™ 4 ™

ICEYE - DefendEye

ICEYE to lider technologii satelitarnej,
ktory poczatkowo koncentrowat swoj
model biznesowy na zastosowaniach

cywilnych. Jednak, jak przyznaja
przedstawiciele firmy, dynamiczne
zmiany geopolityczne sprawily, ze
obecnie az 90% przychoddéw spoitki
pochodzi z sektora obronnego, co czyni
ja podrecznikowym przyktadem

DefendEye to startup deep-tech,
ktorego powstanie jest bezposrednig
odpowiedzia na zagrozenia
zidentyfikowane na wspotczesnym
polu walki. Firma od samego poczatku
adresuje problem zwalczania
bezzatogowych statkow powietrznych,
co idealnie wpisuje si¢ w obecne trendy
i zapotrzebowanie sektora obronnego.

adaptacji do nowych potrzeb rynku.

A J . "y

Zestawienie tych dwoch firm — dojrzatego lidera reorientujacego swoja strategi¢ oraz nowego gracza
zrodzonego z biezacych potrzeb — pozwala na pehliejsze zrozumienie mechanizmow rzadzacych
obecnie rynkiem inwestycyjnym dual-use w Polsce.

Case study 1: ICEYE - Jak sytuacja geopolityczna napedza rozwoj lidera technologii SAR?

e N ( ™

Aspekt dual — use:

swoich technologii. Dane satelitarne spotki maja ogromny potencjatl w zarzadzaniu
kryzysowym, zwlaszcza w reagowaniu na skutki powodzi i pozarow. Moga by¢
rowniez uzywane w monitoringu rolnictwa i zasobow naturalnych.

Zastosowanie cywilne: Poczatkowo ICEYE zaktadato gtownie cywilne zastosowania
Firma i technologia: lider w

dziedzinie obserwacji Ziemi z
wykorzystaniem radaréw o
syntetycznej aperturze (SAR)
umieszczonych na
mikrosatelitach. Technologia
SAR pozwala na uzyskiwanie
czytelnych zobrazowan o
wysokiej rozdzielczosci.
Firma, cho¢ ma finskie
korzenie, posiada w Polsce
kluczowe zaplecze
produkcyjne i badawczo-
rOZWOjOWe.

Zastosowanie wojskowe i rzadowe: Zmieniajaca si¢ sytuacja geopolityczna ujawnita
ogromny potencjat technologii ICEYE do zastosowan podwdjnych. Obecnie okoto
90% przychoddow firmy pochodzi z kontraktow dla sektora obronnego. Dane
satelitarne staly si¢ ogromnym wsparciem w zakresie obronnosci narodowej, a do
firmy naptywaja liczne kontrakty rzadowe z wielu panstw §wiata. Zdolnosci te sa
kluczowe w obszarze rozpoznania i wywiadu (ISR).

Model finansowania i kluczowi partnerzy:
Kapital Venture Capital:

« Rozwoj firmy byt mozliwy dzigki finansowaniu pozyskanemu z rynku venture
capital w 2020 roku, Jednym z kluczowych inwestorow jest polski fundusz OTB
Ventures.

« W sierpniu 2025 ogloszono, ze w Spotke zainwestowal fundusz Vinci zarzadzajacy
funduszami venture capital oraz private equity nalezaca do Grupy Banku
Gospodarstwa Krajowego.

_ VAN Y,

Zrédlo: ICEYE pozyskuje 87 min dol. na dalszy rozwdj, https:ligeoforum.plinews/29718liceye-pozyskuje-87-min-dol-na-dalszy-rozwoj; Grupa
BGK inwestuje w ICEYE, https:/lwww.iceye.comlpl-pllpress/press-releases/grupa-bgk-inwestuje-w-iceye
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Kluczowe wnioski dla polskiego rynku:

. Sytuacja geopolityczna jako akcelerator: Przypadek ICEYE pokazuje, jak czynniki geopolityczne
moga radykalnie przyspieszy¢ komercjalizacj¢ technologii podwojnego zastosowania, przesuwajac
jej gtowny rynek z cywilnego na obronny.

. Polska jako strategiczne centrum produkcyijne: Inwestycja Grupy BGK w polski oddziat ICEYE w
celu zwigkszenia mocy produkcyjnych potwierdza, ze Polska moze odgrywa¢ kluczowa rolg w
globalnych fancuchach dostaw zaawansowanych technologii obronnych.

. Synergia Kkapitalu VC i wsparcia panstwowego: Potaczenie prywatnego kapitalu od

wyspecjalizowanych funduszy (jak OTB Ventures) ze strategicznym wsparciem panstwowych
instytucji (Grupa BGK) tworzy model finansowania, ktory pozwala na dynamiczne skalowanie

produkcji w odpowiedzi na potrzeby bezpieczenstwa narodowego.
Case study 2: DefendEye — Autonomiczna odpowiedz na zagrozZenie dronowe

(" N §
f5 DefendEye || Awektdul -use:

Zastosowanie cywilne: Glowne zastosowanie cywilne technologii DefendEye to

ratownictwo (search & rescue). Drony moga wspiera¢ akcje poszukiwawcze ofiar

Firma i technologia: polski katastrof, lokalizowa¢ osoby zaginione w trudnym terenie czy pomagac

startup deep-tech rozwijajacy w strazakom w ocenie sytuacji podczas pozaru. System moze by¢ takze uzywany do
inspekcji infrastruktury krytycznej lub w rolnictwie.

Zastosowanie wojskowe: W kontekscie militarnym rozwigzanie DefendEye moze

pelni autonomiczny system
dronowy. Jego kluczowym
elementem jest ultralekki dron
(ponizej 250 g), ktory startuje ze
specjalnej tuby w mniej niz 10
sekund, eliminujac potrzebe
posiadania wyszkolonego pilota.

stuzy¢ m.in. do patrolowania granic, ochrony zotnierzy na polu walki lub
zabezpieczania terenu. Jego autonomicznos¢ i szybkos¢ reakcji sa kluczowe dla
skutecznego prowadzenia dziatan rozpoznawczych. Fundusz Hard2beat.vc
podkresla, ze drony staly si¢ najszybciej rozwijajaca si¢ kategoria sprzetu
wojskowego, a wojna w Ukrainie pokazata, ze brak skutecznej obrony przed nimi

System wykorzystuje sztuczna moze prowadzi¢ do paralizu operacyjnego.

inteligencj¢ do rozpoznawania

obiektow; potrafi precyzyjnie
zidentyfikowac¢ czlowieka z
wysokosci nawet 100 metrow i
sledzi¢ go w czasie
rzeczywistym.

Model finansowania i kluczowi partnerzy:

DefendEye pozyskato finansowanie w rundzie pre-seed od dwoch
wyspecjalizowanych polskich funduszy: Hard2Beat oraz Sunfish Partners.
Fundusze te dostarczaja nie tylko kapitat, ale przede wszystkim tzw. smart money
— wiedzg sektorowa, dostep do sieci kontaktow w przemysle obronnym oraz

wsparcie w nawigacji po skomplikowanym rynku wojskowym.

L VAN J

Kluczowe wnioski dla polskiego rynku

. Odpowiedz na zdefiniowane potrzeby pola walki: DefendEye jest przykladem startupu, ktory nie
tworzy technologii w prozni, ale bezposrednio odpowiada na pilne i dobrze zdefiniowane
zagrozenie, co zostatlo potwierdzone w konflikcie w Ukrainie. To czyni go atrakcyjnym celem
Inwestycyjnym.

. Rola wyspecjalizowanych funduszy VC: Sukces firm takich jak DefendEye jest nierozerwalnie
zwiazany z pojawieniem si¢ w Polsce funduszy VC, ktore rozumieja specyfike sektora obronnego.
Jak zaznacza Hard2Beat, inwestycja w DefendEye byta podyktowana m.in. unikalna technologia,
silnym zespotem i ogromnym potencjatem rynkowym.

. Budowanie krajowych kompetencji w deep-techu: Przypadek DefendEye pokazuje, ze w Polsce
powstaja od podstaw firmy zdolne do tworzenia $wiatowej klasy rozwiazan w obszarze
zaawansowanych technologii obronnych. Inwestycje na wczesnym etapie sa kluczowe dla
budowania przyszlych narodowych czempionéw w tym sektorze.

Zrédlo: Krakowski startup DefendEye pozyskal 4,8 min z1., https:/imycompanypolska.pllartykullkrakowski-startup-defendeye-pozyskal-4-8-min-
zl-w-producenta-dronow-uwierzyli-sunfish-partners-i-hard2beat/ 18161
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Rozdzial 5. Podsumowanie i rekomendacje

5.1. Wyzwania i bariery dla inwestorow i spotek

Polski sektor dual-use znajduje si¢ obecnie w przelomowym momencie. Z jednej strony, dynamiczna
sytuacja geopolityczna, zwlaszcza wojna w Ukrainie przyczynilta si¢ do wzrostu zainteresowania tym
obszarem oraz zwigkszonego naptywu kapitatu. Z drugiej strony, pelne wykorzystanie potencjatu
rynku wciaz napotyka na istotne bariery: strukturalne, regulacyjne oraz finansowe.

4 N

Kluczowe ryzyka

Regulacje i ograniczenia prawne: technologie podlegaja ograniczeniom eksportowym lub
licencyjnym, co komplikuje ekspansje zagraniczng. Mitigant: Micdzynarodowe instrumenty
finansowania (np. NIF) przyspieszaja zgodnos$¢ regulacyjna 1 harmonizacje standardéw
defence/dual-use.

Dlugi proces rozwoju i ,,Dolina Smierci”: technologie dual-use maja wydtuzony cykl walidacji, a
oczekiwanie na pierwsze zamowienia czgsto wyczerpuje kapital zanim spotka osiagnie
rentownos$¢. Mitigant: Przyktad ICEYE pokazuje, ze firmy wywodzace si¢ z rynku cywilnego
potrafia szybko rozszerzy¢ oferte o rozwiazania na potrzeby obronne.

Ryzyko przy wyjSciu z inwestycji: regulacje i screening pochodzenia kapitatu wydtuzaja sprzedaz
spotki i obnizaja przewidywalnos¢ zwrotow. Mitigant: W miar¢ dojrzewania ekosystemu pojawi
si¢ wiecej duzych podmiotow branzy obronnej, dobrze poruszajacych si¢ w regulacjach, ktore
beda szukac do akwizycji dojrzatych spotek.

Niepewnos¢ popytu: kontrakty wojskowe sa czesto nieregularne, zalezne od decyzji politycznych i
cykli budzetowych. Mitigant: Kontrakty publiczne nie zawsze sa przewidywalne, ale charakter
dual-use pozwala szybko przekierowac oferte na klientéw cywilnych

Brak specjalistycznych funduszy: w Polsce brakuje kapitatlu ,,patient capital” skoncentrowanego
na sektorach strategicznych. Mitigant: Ekosystem funduszy wyspecjalizowanych dopiero si¢
ksztattuje; deep tech wyrost poczatkowo na kapitatach funduszy generalistycznych, lecz wraz z

akumulacja kompetencji branzowych zaczgly powstawac¢ ukierunkowane wehikuty.

LY S

Jednym z najpowazniejszych wyzwan, na ktére zwracaja uwagg inwestorzy, jest sposob finansowania
ekosystemu venture capital w Polsce i Europie. Dominujaca rolg odgrywa tu kapitat publiczny. Szacuje
sig, ze stanowi on okoto 90% dostgpnych srodkow, gtéwnie pochodzacych z funduszy unijnych, takich
jak Horyzont Europa. Cho¢ wsparcie publiczne umozliwia rozwdj wielu innowacyjnych projektow, to
jednoczesnie narzuca istotne ograniczenia. Regulacje jasno wykluczaja mozliwos¢ finansowania
technologii zbrojeniowych, amunicji czy przedsigwzig¢ o charakterze stricte militarnym, co znaczaco
zawgza pole dzialania dla firm z sektora dual-use.

Kolejnym istotnym ryzykiem jest moment wyjScia z inwestycji. W przypadku spotek o strategicznym
znaczeniu dla bezpieczenstwa panstwa, sprzedaz udzialdw moze wymagaé¢ zgody odpowiednich
organow rzadowych. Taki proces bywa nie tylko czasochtonny, ale rowniez trudny do przewidzenia, co
rodzi powazne ryzyko transakcyjne, w skrajnych przypadkach moze catkowicie zablokowa¢ mozliwos¢
exit’u.

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie wywiaddw z przedstawicielami sektora dual use; Raport: Dealroom.co & Lakestar. (2024).
Resilience,  Security —and Defence Tech  Report.  Dostepny online:  https:/ldealroom.coluploaded/2024/09/ Dealroom_Resilience-
Conference_Defence_Tech_Report.pdf
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Na to wszystko nakladaja si¢ jeszcze wyzwania operacyjne, szczegolnie w relacjach z klientem
publicznym. Sprzedaz rozwiazan do instytucji takich jak wojsko czy shuzby specjalne wiaze si¢ z
dhugimi cyklami zakupowymi i duza niepewnoscia co do wynikéw przetargéw. Dla mtodych firm,
ktore czgsto operuja na granicy ptynnosci finansowej, nieudany proces sprzedazy moze oznaczaé
utrate kluczowego kontraktu, a w konsekwencji zagrozenie dla dalszego funkcjonowania.

Cho¢ analiza due diligence (DD) spotek z sektora dual-use opiera si¢ na podobnych zasadach co
standardowe procesy inwestycyjne, to w praktyce wymaga znacznie bardziej wyspecjalizowanego
podejScia. Inwestorzy muszg oceni¢ nie tylko potencjat komercyjny na rynku cywilnym, ale réwniez
zdolno$¢ firmy do funkcjonowania w wymagajacym srodowisku zamoéwien publicznych i obronnych.
To z kolei oznacza konieczno$¢ zaangazowania ekspertow z roznych dziedzin, od technologii
wojskowych, przez regulacje dotyczace obrotu towarami o znaczeniu strategicznym, az po kwestie
zwiazane z bezpieczenstwem narodowym. Szczegdlnie trudnym obszarem okazuje si¢ weryfikacja
struktury kapitatowej oraz pochodzenia wtasnos$ci intelektualnej. Zaréwno instytucje publiczne, jak i
potencjalni nabywcy w procesie exit’'u, przeprowadzaja szczegoétowa analize, ktorej celem jest
wykluczenie obecnosci kapitatu pochodzacego z krajéow objetych sankcjami lub uznawanych za
ryzykowne z perspektywy NATO. W tym kontekscie ujawnia si¢ istotna luka systemowa.

Mimo pozytywnych zmian, dostepnosé prywatnego kapitatu, ktéry nie podlega restrykcjom i mogltby
by¢ kierowany w projekty o charakterze czysto militarnym, pozostaje bardzo ograniczona. W
odpowiedzi na te wyzwania pojawiajq si¢ inicjatywy majace na celu wzmocnienie ekosystemu deep-
tech w Polsce. Przyktadem moze by¢ fundusz funduszy PFR, dedykowany wlasnie temu segmentowi, z
budzetem 300 mln zt i wymogiem pozyskania drugiej potowy od inwestorow prywatnych. To krok w
dobrym kierunku, pokazujacy rosnaca swiadomos$¢ potrzeby wspierania innowacji technologicznych.
Niemniej jednak, inicjatywa ta nie rozwiazuje fundamentalnych barier regulacyjnych, ktore wciaz
ograniczaja swobod¢ inwestycyjna. W praktyce oznacza to, ze polskie fundusze musza dziataé
elastycznie w ramach swoich mandatéw, czesto koncentrujac si¢ na projektach z wyraznym
potencjalem cywilnym takich jak oprogramowanie czy sprzet, ktore moga znalezé zastosowanie
zarowno w sektorze publicznym, jak i komercyjnym. Taka strategia pozwala na minimalizowanie
ryzyka regulacyjnego, ale jednoczesnie ogranicza mozliwosci inwestowania w najbardziej
zaawansowane i strategiczne technologie.

W Polsce dodatkowo, oprocz powyzszych wyzwan brakuje rowniez wyspecjalizowanej, transparentne;j
instytucji, ktéra moglaby skutecznie weryfikowaé inwestoréw zagranicznych. Brak takiego
mechanizmu prowadzi do paradoksalnej sytuacji: zamiast wspiera¢ migdzynarodowa wspotprace i
transfer know-how, rynek czesto faworyzuje spotki z wytacznie polskim kapitatem. W efekcie krajowy
ekosystem traci dost¢gp do cennego zagranicznego doswiadczenia i finansowania, co ogranicza jego
konkurencyjnos$¢ i zdolnos$¢ do skalowania innowacyjnych rozwiazan.

5.2. Perspektywy rozwoju

Globalny rynek technologii podwdjnego zastosowania wchodzi w fazg intensywnego wzrostu. Jak
wskazuje raport Dealroom.co, gtéwnym czynnikiem napedzajacym ten trend jest gwaltowny wzrost
wydatkéw panstw na obronnos$é. Zmienia si¢ réwniez sposob, w jaki innowacje trafiaja na rynek.
Innowacje coraz czgsciej kraza migedzy sektorem obronnym a cywilnym. Technologie wojskowe
znajduja zastosowania rynkowe, a jednoczes$nie to rozwiazania cywilne - jak smartfony czy technologie
chmurowe - trafiaja do wojska. Ten dwukierunkowy przeplyw nabiera dzi§ tempa wraz ze wzrostem
wydatkow obronnych i rozwojem technologii dual-use.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie wywiadéw z przedstawicielami sektora dual use; Raport: Dealroom.co & Lakestar. (2024).

Resilience,  Security —and Defence Tech  Report.  Dostepny online:  https:/ldealroom.coluploaded/2024/09/ Dealroom_Resilience-
Conference_Defence_Tech_Report.pdf
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Glowne trendy

Sytuacja geopolityczna i wojna w Ukrainie istotnie zwigkszyta zainteresowanie inwestorow
technologiami militarnymi i dual-use. Zdarzenie to doprowadzito do fundamentalnej zmiany w
postrzeganiu bezpieczenstwa na Starym Kontynencie.

Wsparcie systemowe: duze instytucje finansowe, ktore jeszcze niedawno wykluczaty sektor
obronny, obecnie zmieniaja podejécie i coraz czesciej petnia rolg katalizatoréw dla inwestycji w
defence 1 technologie podwdjnego zastosowania

Zmiany w politykach inwestycyjnych: inwestycje w technologie obronne i ,,resilience” osiagnely w
ubieglym roku okoto 10% catego finansowania VC w Europie, cho¢ sektor ten jeszcze niedawno
uchodzit za ,,stref¢ zakazang” dla wielu funduszy

Dywersyfikacja zrédel przychodéw: O ile wezesniej firmy musiaty wybiera¢ migdzy rynkiem
cywilnym a obronnym, obecnie najcickawsze propozycje inwestycyjne to te, ktore skutecznie
adresuja oba segmenty jednoczesnie

LY A
Polska, dysponujaca silnym zapleczem inzynierskim i rosnacym ekosystemem startupowym, ma realna
szans¢ na odegranie istotnej roli w kilku strategicznych obszarach. Jednym z nich sa systemy
bezzalogowe. Wojna w Ukrainie pokazala, jak kluczowe znaczenie maja drony na wspoétczesnym polu
walki. Polskie firmy, takie jak DefendEye, rozwijaja autonomiczne systemy UAV, ktore znajduja
zastosowanie zaréwno w dziataniach ratowniczych, jak i militarnych. Drugim obszarem o rosnacym
znaczeniu jest cyberbezpieczenstwo. W dobie wojny hybrydowej ochrona infrastruktury krytycznej
staje si¢ priorytetem, a rozwiazania takie jak platforma Defguard, wzmacniajaca bezpieczenstwo
protokotéw VPN, maja potencjat zarowno w sektorze publicznym, jak i komercyjnym.

Nie mozna tez pomina¢ technologii kosmicznych i systemow obserwacji Ziemi. Coraz tatwiejszy dostep
do orbity otwiera nowe mozliwosci w zakresie napgdow rakietowych, satelitow i analizy danych
obrazowych (EO), ktére sa kluczowe dla nowoczesnego wywiadu. Roéwnolegle rozwijaja sig
technologie oparte na sztucznej inteligencji. Przyktadem moze by¢ firma EyesAl, dostarczajaca
Ukrainie zaawansowane systemy wywiadowcze oparte na Al. Coraz wigksze znaczenie zyskuje réwniez
biotechnologia. Projekty z zakresu medycyny pola walki czy ochrony przed bronia biologiczna coraz
czesciej klasyfikowane sa jako dual-use, co otwiera nowe mozliwosci inwestycyjne.

Wraz z rozwojem rynku zmienia si¢ takze podejscie instytucji finansowych i publicznych. Jeszcze kilka
lat temu podmioty takie jak Europejski Fundusz Inwestycyjny czy Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju wykluczaly inwestycje w sektor obronny. Dzi§ obserwujemy rewizje tych strategii, EIF
uruchomit dedykowany fundusz obronny, a PFR w ramach programéw deep-tech dopuszcza
inwestycje w projekty o charakterze militarnym. Na poziomie krajowym i migdzynarodowym
powstaja inicjatywy majace na celu pobudzenie rynku. Przykladem sa Akcelerator NATO DIANA czy
krajowy program inkubacyjny IDA Bootcamp. Réwnolegle planowane jest powotanie komitetu z
udziatem MON 1 funduszy deep-tech, ktory ma ulatwi¢ transfer wiedzy o realnych potrzebach sit
zbrojnych do ekosystemu innowacji. Wszystko to wskazuje na rosnaca gotowos$¢ instytucji do
wspierania rozwoju technologii o strategicznym znaczeniu dla bezpieczenstwa panstwa.

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie wywiaddw z przedstawicielami sektora dual use; Raport: Dealroom.co & Lakestar. (2024).
Resilience, ~ Security —and Defence Tech  Report.  Dostepny  online:  https:/ldealroom.coluploaded|/2024/09/ Dealroom_Resilience-
Conference_Defence_Tech_Report.pdf
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5.3. Rekomendacje

Aby polski sektor technologii podwojnego zastosowania mogt w pelni wykorzysta¢ swoj potencjal,
konieczne jest skoordynowane dziatanie wszystkich kluczowych uczestnikow rynku, od inwestoréw,
przez instytucje publiczne, po same spotki. Dla funduszy VC i inwestorow oznacza to przede
wszystkim potrzebg poglebiania kompetencji sektorowych.

Standardowa analiza rynkowa nie wystarcza w przypadku technologii dual-use niezbgdne jest
zrozumienie specyfiki obronnosci, cykli zakupowych w sektorze publicznym oraz regulacji
dotyczacych bezpieczenstwa strategicznego. Réwnoczesnie, coraz wigksze znaczenie ma aktywna
wspolpraca z partnerami publicznymi, w tym z Ministerstwem Obrony Narodowej, co pozwala lepiej
rozumie¢ realne potrzeby sit zbrojnych i skuteczniej ogranicza¢ ryzyko inwestycyjne. Fundusze
powinny takze wspiera¢ spotki portfelowe w budowaniu dwutorowych strategii rynkowych takich,
ktére umozliwiaja rozwdj na rynku cywilnym (generujac przychody i walidujac technologi¢), przy
jednoczesnym prowadzeniu dtugoterminowych dziatan w sektorze publicznym.

Z. perspektywy regulatorow i instytucji publicznych kluczowe jest stworzenie dedykowanych instrumentow
finansowych, ktore umozliwia inwestowanie w technologie o charakterze stricte obronnym. Takie
wehikuly np. w ramach PFR powinny mie¢ niezalezny mandat, omijajacy ograniczenia funduszy
unijnych, co pozwoli na aktywizacj¢ prywatnego kapitalu. Rownie istotne jest usprawnienie
komunikacji z rynkiem innowacji. Potrzebna jest transparentna infrastruktura, ktéra umozliwi
definiowanie i przekazywanie wyzwan technologicznych wojska do ekosystemu startupowego.
Dodatkowo, warto rozwazy¢ powotanie wyspecjalizowanego organu odpowiedzialnego za weryfikacje
pochodzenia kapitalu w spotkach strategicznych jego zadaniem powinno by¢ nie blokowanie
inwestycji, lecz wspieranie naplywu bezpiecznego kapitatu 1 know-how z zagranicy poprzez jasne i
przewidywalne procedury.

Z. kolei dla samych spolek kluczowe jest odpowiednie przygotowanie do wymogow instytucjonalnych i
regulacyjnych. Juz na wczesnym etapie dzialalnosci warto zadbac¢ o transparentnos$¢ struktury
wlascicielskiej oraz porzadek w dokumentacji dotyczacej wlasnosci intelektualnej. W przypadku spotek
hardware’owych szczegdlna uwage nalezy zwroci¢ na pochodzenie komponentow. Wybor dostawcow
powinien uwzglgdnia¢ ryzyko geopolityczne i zgodnos$¢ z regulacjami dotyczacymi bezpieczenstwa.
Firmy powinny rowniez aktywnie korzysta¢ z dostgpnych programéw wsparcia, takich jak NATO
DIANA czy Europejski Fundusz Obronny (EDF), ktore oferuja nie tylko finansowanie, ale takze
walidacje technologii i dostep do migdzynarodowej sieci kontaktow.

Co rownie wazne, polskie spotki dual-use musza mysle¢ globalnie od pierwszego dnia. Ze wzgledu na
ograniczona skale krajowego rynku zamowien publicznych, technologie i modele biznesowe powinny
by¢ projektowane z mysla o ekspansji na wieksze, bardziej konkurencyjne rynki panstw sojuszniczych w
ramach NATO i Unii Europejskiej. Warto rowniez pamigtac, ze projekty dual-use podobnie jak inne
przedsiewziecia deep-techowe charakteryzuja si¢ dluzszymi cyklami R&D oraz wieksza
kapitalochlonnoscia, co nalezy uwzgledni¢ przy planowaniu cashflow i strategii finansowania.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie wywiadéw z przedstawicielami sektora dual use; Raport: Dealroom.co & Lakestar. (2024).
Resilience,  Security —and Defence Tech  Report.  Dostgpny  online:  https:/l/dealroom.coluploaded/2024/09/Dealroom_Resilience-
Conference_Defence_Tech_Report.pdf
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