<.
;'.} RI S E BA BANKU AUGSTSKOLA

Biznesa, makslas un tehnologiju
BA SCHOOL OF
ALGSTIROLA BUSINESS AND FINANCE

Levs Fainglozs

Promocijas darba kopsavilkums

BIZNESA ENGELU JAUNUZNEMUMU DIBINATAJU
VERTESANAS KRITERIJI INVESTICIJU
VEIKSANAI

Zinatnes nozare: Ekonomika un uznémeéjdarbiba

Zinatnes apak$nozare: Uzneéméjdarbibas vadiba

Zinatniskais vaditajs:

Prof. Dr. sc. admin. Anatolijs Prohorovs

Riga, 2023



Fainglozs, L. (2023). Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vért€sanas Kkriteriji
investiciju veikSanai. Promocijas darba kopsavilkums, Riga, 65 Ipp. Iespiests saskana ar
2023.gada 10.februara RISEBA Promocijas padomes sédes 1émumu, protokols Nr. 22/10-
3.1/5.

Promocijas darbs ir izstradats Biznesa, makslas un tehnologiju augstskola RISEBA un
Banku augstskola laika posma no 2019.gada lidz 2023. gadam.

Promocijas darbs ir uzrakstits latviesu valoda, satur ievadu, 3 nodalas, secinajumus un
rekomendacijas, bibliografisko sarakstu — kopa 147 lappuses un 53 pielikumus. Literatiiras
saraksta ir 263 literatiiras avoti.

Darba zinatniskais vaditajs: Anatolijs Prohorovs, Dr. sc. admin., prof.
Darba recenzenti:
1. Svetlana Saksonova, Dr. oec., prof., Latvijas Universitate (Latvija);
2. Irina Kuzmina-Merlino, Dr.oec., prof., Transporta un sakaru institiits (Latvija);
3. Judit Karsai, PhD, Ekonomikas un novadpétniecibas centra Ekonomikas
instittts (Ungarija).

Promocijas darba aizstavéSana notiks 2023.gada 25 maija, plkst. 10:00 RISEBA
Ekonomikas un uznémgjdarbibas nozares promocijas padomes atklataja s€dé Riga, Meza
iela 3, 214.telpa.

Ar promocijas darbu un ta kopsavilkumu var iepazities Biznesa, makslas un tehnologiju
augstskolas RISEBA Biblioteka, Meza iela 3, Riga.

Promocijas darbu =zinatniska grada zinatnes doktors (Ph. D.) ekonomika un
uznémejdarbiba aizstavéSanai ir apstiprinajusi RISEBA Promocijas padome 2023.gada
10.februart.

Promocijas padomes priek$sédetajs: Andrejs Cirjevskis, Dr. oec., profesors
Promocijas padomes sekretars: Vulfs Kozlinskis, Dr. hab. oec., profesors emeritus,

APSTIPRINAJUMS

Apstiprinu, ka esmu izstradajis So promocijas darbu, kas iesniegts izskatiSanai RISEBA
Promocijas padomei zinatniska grada zinatnes doktors (Ph. D.) ekonomika un
uznémeéjdarbiba ieglSanai. Promocijas darbs nav iesniegts neviena citd universitaté
zinatniska grada iegtiSanai.

Levs Fainglozs, 2023.gada 9.marts.

Atsauksmes par promocijas darbu siitit: RISEBA Promocijas padomei, RISEBA, Meza iela
3, Riga, LV-1048, Latvija. E-pasts: anna.strazda@riseba.lv, talr.: +371 67807234.

© Levs Fainglozs, 2023
© Biznesa, makslas un tehnologiju augstskola RISEBA, 2023
© Banku augstskola, 2023

ISBN 978-9984-705-57-6



SATURS

FEVADS ..ot bbb b ettt 5
1. BIZNESA ENGELU INVESTICIJU KRITERIJU TEORETISKIE ASPEKTI .... 18
2. PETIJUMA METODOLOGIJA .......ooooiviiriirieeieeeeesessesseesesssessses s 23
2.1, APLAUJAS 1ZVEIAR ...t 23
2.2. RESPONAENTU ALIASE ..o 23
2.3. Biznesa engelu grupésanas iemesli un veidi.........ccooeieririnininiicieic e 25

2.4. Biznesa engelu izmantotie btiskakie jaunuznémumu dibinataju vertésanas
KIit€riji UN tO @PZINASANA.......ueeiivrieiiiieiiiee st e stee e sbeeesbee e srbe e ssb e e e srb e e ssaeesnsees 26

2.5. Biznesa engelu izmantoto jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju
NOZIMTZUMA NOVEITEJUITLS ....euvieiiieutiesireeteesireesteesseeesseessneesseeseeesseesneesneeeneesneeanns 27

2.6. Novertejums jaunuznémumu perspektivitates l[imena ietekmei uz biznesa engelu

izmantotajiem jaunuznémumu dibinataju veértésanas Krit€rijiem ...........ccoevvvrnenne. 28
3. BIZNESA ENGELU IZMANTOTIE KRITERIJI JAUNUZNEMUMU
DIBINATAJU VERTESANAI UN SO KRITERIJU ANALIZE ...............ccco......... 30
3.1. Biznesa engelu izmantotie kritériji jaunuznémumu dibinataju vérté$anai un $o
KITtEIJU QPZINASANA ... .ecvveiveeieciieiieeieste st e ste et te e te e sreesae e e s be e tesseesraesseeneesreeeeas 30

3.2. Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju veértésanas kritériju nozimiguma
NOVETEEJUITLS ...tveutieieeeteesiee et e st et e st et e e s s e e bt e s s e e b e e s mn e e b e e e sn e e nbeesnn e e beeenneennneanns 31

3.3. Jaunuzn€mumu dibinataju vertesanas krit€riju nozimiguma vertjums atkariba no
biznesa engelu MItNES VAISES........coiiiiiiiiiiiiie e 38

3.4. Jaunuzn€muma perspektivitates limena ietekmes noveértéjums uz biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju vertesanas Kriterijiem .........ccocovvviiinieieienisesescees 40

3.5. Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vertésanas kriteriju novertésanas

TEKOMENAACIIAS ... 42
Secinajumi 3. NOdalal........ccccooiiiiiiii 44
SECINAJTUMI ..ottt sttt 46
REKOMENDACIJTAS .......oooiiiiiiiiiiieinieissse ettt ssssnses 49
IZMANTOTAS LITERATURAS SARAKSTS ..ot 52



PATEICIBAS

Sirsnigi pateicos sava promocijas darba vaditajam Dr. sc. admin., prof. Anatolijam
Prohorovam par sniegto dzilo un daudzpusigo atbalstu visa promocijas darba tapSanas
procesa.

Liels paldies recenzentiem Dr. chem., prof. Ilmaram Kreitusam un, jo ipasi, Dr.
oec., prof. Svetlanai Saksonovai par iedzilinaSanos un vértigajiem ieteikumiem, kas lava
uzlabot darbu.

Velos pateikties ari RISEBA Zinatniskas padomes un kopigas doktora studiju
programmas padomes locekliem par jautagjumiem un komentariem, kas mani rosinaja
paraudzities uz daziem pétijuma aspektiem no cita skatpunkta un veikt uzlabojumus teémas
izklasta.

Sirsnigs paldies ari RISEBA doktora studiju programmas direktoram Dr. habil.
oec., prof. emeritus Vulfam Kozlinskim, par metodisko atbalstu.

Ipasu pateicibu vélos izteikt Dr. oec., prof. Tatjanai Vasiljevai, priekSlaicigi maziba

aizgajusSajai RISEBA rektorei, par moralo atbalstu doktorantiiras studiju laika.



IEVADS

Aktualitate

Misdienu apstaklos inovaciju uznéméjdarbiba daudzas valstis ir kluvusi par
ekonomiskas attistibas virzitajspeku. Inovaciju uzneéméji veicina ekonomisko attistibu,
izstradajot jaunus biznesa modelus, izmantojot jaunas tehnologijas un veidojot jaunas
darba vietas (Hendrickson et al., 2015; OECD, 2015). Tomér nereti inovaciju uznémumi
piedzivo nopietnas problémas ar ar&jo finanséjumu avotu piesaistiSsanu (Brown and Earle,
2015; Carpenter and Petersen, 2002; Cosh et al., 2009). Tas ir saistits ar apstakli, ka
agrinajas attistibas stadijas uzn€mumam nav finansu plismas, tadg] tie nevar pretendet uz
banku finanséjumu. Turklat uznémuma agrinas attistibas stadijas investiciju piesaisti
sarezg1 ari inovacijas projektu augstais nenoteiktibas limenis.

Eiropas un pasaules prakse liecina, ka par svarigu inovaciju jaunuznémumu (start-
up) finans€juma avotu klst riska kapitals (venture capital), bet sakotngjos jaunuzneémumu
attistibas posmos tas ir biznesa engelu finans€jums. Saskana ar Eiropas Biznesa engelu
tikla (European Business Angels’ Network — EBAN) sniegto informaciju 2019. gada
kopgjais Eiropas uzn€mumu agrina posma investiciju tirgus (redzamais un neredzamais)
apjoms, sasniedza 13,22 miljardus eiro. Biznesa engeli ar aptuveni 8,04 miljardiem eiro
veikto investiciju gada veido lielako investiciju tirgus dalu (aptuveni 60% no kopgja
investiciju tirgus apjoma, viniem seko agrinas attistibas stadijas riska kapitala nozare ar
investiciju apjomu 4,4 miljardi eiro. Biznesa engelu kopgjais skaits redzamaja un
neredzamaja tirgti sasniedz 345 ttkstosus cilveku (EBAN, 2019).

Biznesa engelu invest€Sanas ipatnibas ir saistitas ar augsta riska limena projektu
istenoSanu, darbibu informacijas asimetrijas apstaklos un augstu nenoteiktibas limeni
(Carpenter and Petersen, 2002; Gompers and Lerner, 2001). Tadgjadi biznesa engelu
investicijas sniedz iesp&ju iegiit finans€jumu tiem jaunuzp€mumiem, kuriem ir griitibas
citu finans€juma avotu piesaisté (Gompers and Lerner, 2001; Wright and Robbie, 1998).

Turklat jaatzimé, ka, biznesa engelu daliba projekta sniedz jaunajam uznémumam
ne tikai finansialu atbalstu, sadarbibai ir ari virkne papildu prieksrocibu. Pieméram,
biznesa engeli péc investéSanas var aktivi piedalities projekta istenosana, ieguldit
jaunuzneémumos savu laiku, zinaSanas, dalities kontaktu tikla utt. (Lahti, 2008). Tade] riska
investicijas tiek sauktas arT par “gudro” naudu (Smart money), jo bez tiesa finansu atbalsta
jaunuzn€mumi iegist arT profesionalu investoru palidzibu. Tadgjadi, pateicoties biznesa
engelu augstajai kompetencei, projektam ir lielakas izredzes gt panakumus. Nav
mazsvarigi, ka péc finans€juma sanemsanas no biznesa engeliem turpmakajos uznémuma

attistibas posmos kliist vienkarsak piesaistit citus kapitala avotus.
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Ipasu zinatnisko interesi izraisa un ari praktiskU nozimigumu iegiist kritériji, uz
kuru pamata biznesa engeli pienem 1€émumu par investicijam jaunuznémuma. lepazisanas
ar pastavoso zinatnisko literatlirtu par biznesa engelu investiciju kriterijiem paradija, ka
literatiira atrodama liela So kritériju dazadiba. Autora veiktais eso$as zinatniskas literatiiras
parskats ir Javis atklat vairak neka 200 dazadu kritériju, kas tiek izmantoti biznesa engelu
praksé, domajot par izv€lém investét. Visbiezak pe€tnieki publikacijas piemin tadas
investiciju krit€riju grupas ka produkta Tpasibas un meérogojamiba, tirgus apjoms un
pieauguma temps, finansialais potencials (biznesa plans, projekta rentabilitate, izieSanas
iesp&jas), uznéméejs un vadibas komanda (Bachher and Guild, 1996; Carpentier and Suret,
2015; Mason and Harrison, 1996; Paul et al., 2007; Rostamzadeh et al., 2014). Lai gan
investiciju kriteériju daudzveidiba ir milziga, daudzi pé&tnieki ir vienispratis, pauzot
viedokli, ka viens no paSiem svarigakajiem biznesa engelu investiciju krit€rijiem ir
uznémuma vadibas komanda un jaunuzpémuma dibinataji (Bachher and Guild, 1996;
Brettel, 2003; Harrison and Mason, 2007; Landstrom, 1998; Mason and Harrison, 1996;
Paul et al., 2007; Sudek, 2006). Protams, biznesa engelu un riska kapitalistu investiciju
krit€riji var atskirties, bet, pieméram, arT apjomigais pétijums, ko veica Pols Gomperss un
kolégi un kura piedalijas 885 riska kapitalisti, uzskatami apliecingja jaunuznémuma
dibinataju komandas svarigumu (Gompers et al.,, 2020). Minéta pétijjuma rezultati
apstiprinaja, ka 95% riska kapitalistu, pienemot lémumu par investiciju pieskirSanu, atzist
dibinataju komandas novért€§jumu par svarigako kriteriju, talak nozimiguma zina seko
biznesa modelis — 83%, produkts vai pakalpojums — 74%, tirgus — 68% un darbibas joma —
31% (Gompers et al., 2020). Pie analogiska rezultata nonakusi ar citi pétnieki (piemé&ram,
Eisenmann, 2021), atzimgjot, ka vairakums riska kapitalistu saista jaunuznémumu
neveiksmes ar to dibinataju trikumiem un nepilnibam, un uzsverot, ka vaji jaunuzn€mumu
dibinataji visai reti sp&j piesaistit spécigu komandu un “gudrus” lidzeklus.

Zinatniskas literatiiras parskats uzradija ar1 to, ka petnieki bieZi neizskir investiciju
krit€rijus, kurus biznesa engeli izmanto vadibas komandas vai jaunuznémuma dibinataja
novertésana. lespgjams, Sada pieeja ir saistita ar to, ka jaunuzn@muma attistibas agrinaja
stadija paSi dibinataji arT ir projekta istenoSanas komanda. Tomer attistibas gaita, kad
jaunuzn€muma sak iesaistities arvien jauni dalibnieki, iezZim&jas butiskas atkiribas starp
vadibas komandu un jaunuznémuma dibinatajiem. Tas nozimé, ka skaidra noSkiruma
trikums starp vadibas komandu un jaunuznémuma dibinatajiem var radit butiskas
neprecizitates biznesa engelu investiciju krit€riju izp&tes rezultatos.

lepriek$€jo pétijumu izpétes gaita tika konstatéti ari vairaki nepietieckami izpétiti

jautajumi.



1. Zinatnisko publikaciju parskats ir lavis atklat zinamu izpétes deficitu jautajuma par
biznesa engelu izmantotajiem jaunuznémumu dibinataju vértéSanas kritérijiem
investiciju veikSanai (tika konstatétas tikai 11 zinatniskas publikacijas par So
tematu). Turklat no §im 11 publikacijam tikai septinas to autori skaidri uzskaita
biznesa engelu izmantotos jaunuzpémumu dibinataju vértéSanas kriterijus
investiciju veikSanai. Savukart Cetras autori raksturo dibinatajus tikai ka vienu no
investiciju kriterijiem un salidzina to ar citiem kriterijiem, tadiem, ka produkts vai
pakalpojums, tirgus, finansu potencials utt.

2. Netika atrasts neviens pé&tijums, kura fokusa butu tiesi biznesa engelu izmantotie
jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kriteriji investiciju veikSanai. Visi konstatétie
pettjumi tikai salidzina uz dibinatajiem attiecinamus krit€rijus ar citiem investiciju
kriterijiem.

3. Peétijumi par biznesa engelu izmantotajiem investiciju kritérijiem veikti laikposma
no 1988. lidz 2010. gadam. Tas nozimé&, ka esoSajos zinatniskajos pétijumos nav
atspogulotas misdienigas tendences biznesa engelu investiciju joma. ST probleéma ir
saistita ar to, ka uzskata Kolins Meisons un kolégi (Mason et al., 2013), ka p&c
2010. gada saka veidoties biznesa engelu sindikati un pastiprinajas tendence, ka
biznesa engeli investé, darbojoties grupas un sindikatos. Turklat p&tnieki uzsver
(Carpentier and Suret, 2015; Bonini et al., 2019), ka biznesa engelu sindikatu
investiciju kritériji atSkiras no individuali investgjoSo biznesa engelu investiciju
kriterijiem, bet lidz 2010. gadam biznesa engelu investé$ana sindikatu sastava vél
nebija izplatita paradiba.

4. S1 pétijuma ietvaros tika konstatéts, ka ir loti neliels skaits valstu, kuras lidz §im
veikti zinatniskie pétijumi par biznesa engelu izmantotajiem jaunuzpémumu
dibinataju vertéSanas kriterijiem investiciju veikSanai. Tas ir valstis Ziemelamerika
un Rietumeiropa, turklat tadas, kas pieder pie valstim ar augstu iedzivotaju
ienakumu limeni. Jaatzimg, ka biznesa engelu investiciju kritériji var atskirties ari
atkariba no kultiiras (valsts) Tpatnibam (Bruton and Ahlstrom, 2003; Bruton et al.,
2004; Burke et al., 2008; Nagi and Hettihewa, 2007). Atlasitaja zinatniskaja
literattira tapat tiek atziméts, ka biznesa engelu investiciju kritériji var atSkirties ari
no valsts ekonomiskas attistibas Itmena (Bliss, 1999; Silva, 2004). Tadgjadi esam
noskaidrojusi zinatniskaja literatiira nepietieckami izp&titus jautajumus, no kuriem
dazi 1pasi saistijusi miisu interesi. Viens no tiem ir attiecinams uz valstim ar

zemaku iedzivotaju ienakumu Iimeni salidzinajuma ar valstim, kuras ieprieks



veiktajos pétijumos tika aplikotas, bet otrs attiecas uz Centraleiropas un
Austrumeiropas (turpmak — CEA) valstim (tostarp ar1 Baltijas valstim).

5. Vel viens nepietickami izpétits jautajums, kas tika konstatéts literatiiras parskata
gaita, ir saistits ar to, ka arT pasi biznesa engeli veido neviendabigu investoru grupu
un ka 81 neviendabiba var ietekmét vinu uzvedibu un pielietojamas investiciju
stratégijas (Croce et al., 2020; Mason, 2016). St pétijuma ietvaros tika atrasta tikai
viena publikacija, kura biznesa engelu investiciju kritériji tika izverteti saistiba ar
biznesa engelu investiciju pieredzi (Smith et al., 2010). Turklat minétaja p&tijuma
respondentu skaits bija neliels, un vini Visi parstavéja vienu valsti. Tadgjadi $aja
pétijuma tie nav pilnvertigi izmantojami, veicot dazadu valstu biznesa engelu
viedoklu salidzinagjumu. V&€lamies atzimét, ka Smits un kolégi aplikoja
jaunuznémumu dibinatajus tikai ka vienu no investiciju krite€rijiem un salidzinaja to
ar tadiem kriterijiem ka produkts, tirgus, biznesa plans, stratégija utt. (Smith et al.,
2010).

Pamatojoties uz veikta parskata rezultatiem, tika secinats, ka §1 pétijuma aktualitati
nosaka pétijumu trikums, kuros tiktu analiz&ti biznesa engelu izmantotie jaunuznémumu
dibinataju vertéSanas kritériji investiciju veikSanai, lai gan analizEtaja zinatniskaja
literattra tiek atziméts, ka biznesa engelu investiciju kritériji jaunuznémumu dibinatajiem
(vai vinu komandai) ir vieni no pasiem svarigakajiem investiciju krit€rijiem. Literatiira lidz
§im nav ticis noteikts, kur§ no biznesa engelu izmantotajiem krit€rijiem ir svarigakais vai

noteicosais, un kada ir pargjo svarigo investiciju kritériju nozimiguma pakape.

Pétijuma objekts: biznesa engelu darbiba.

Pétijuma priekSmets: biznesa engelu izmantotie jaunuznémumu dibinataju veértésanas
kritériji investiciju veikSanai

Pétijuma hipotéze: tris visnozimigakie biznesa engelu investiciju kriteriji ir uzticéSanas
jaunuznémumu dibinatajiem, jaunuznémumu dibinataju profesionalas prasmes un vadibas

prasmes.

Pétijuma merkis
Noteikt butiskakos jaunuznémumu dibinataju verteéSanas kritérijus, kuri ietekmé biznesa

engelu gatavibu investét jaunuznémuma, un novertét to nozimigumu.



P&tijuma meérka sasniegSanai ir izvirziti $adi pétijuma uzdevumi:

1. Veikt zinatniskas literatiiras parskatu par biznesa engelu izmantotajiem
jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kritrijiem investiciju veikSanai.

2. Atklat butiskakos biznesa engelu investiciju krit€rijus jaunuznémumu dibinataju
verteSanai.

3. Novertét mitnes valsts, investéSanas pieredzes, invest€Sanas metodes un biznesa
engelu vecuma ietekmi uz vinu izmantotajiem jaunuznémumu dibinataju vértésanas
kriterijiem.

4. Novertet investiciju kritériju nozimigumu atkariba no biznesa engelu mitnes
valsts/valstim, investéSanas pieredzes, investéSanas metodes un pasu biznesa engelu
vecuma.

5. Novértét jaunuznémuma perspektivitates limena ietekmi uz biznesa engelu
investiciju krit€rijiem, ieverojot biznesa engelu grup&umu p&c mitnes valstim,
investésanas pieredzes, invest€Sanas metodes (individuali vai sindikata sastava) un
vecuma.

6. Izstradat rekomendacijas biznesa engeliem jaunuznémumu dibinataju veértéSanas

kriterijiem investiciju veikSanai.

Petijuma ierobeZojumi
1. Promocijas darba tiek pétiti pieci butiskakie biznesa engelu jaunuznémumu
dibinataju verteésanas kritériji investiciju veikSanai.

2. Promocijas darba tiek analizgti tikai Eiropas valstu biznesa engelu viedokli.

Pétijumu teorétiskais un metodologiskais pamats
Promocijas darba teorétisko un metodologisko pamatu veido:

1. Zinatniskas teorijas:

portfela teorija (Harry Markowitz),

e informacijas asimetrijas teorija,

agentu teorija,

uzticésanas teorija;
2. Zinatniskas literatiiras izp&te par:
e Dbiznesa engelu izpétes metodologiju,

e Dbiznesa engelu investicijam,



e Dbiznesa engelu jaunuznémumu vadibas komandu vértéSanas kritérijiem
investiciju veikSanai,
e Dbiznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vert€sanas kriterijiem investiciju

veikSanai.

Pétijuma izmantotas metodes

P&tijuma mérka sasniegSanai un izvirzito uzdevumu izpildei promocijas darba tika

lietotas Sadas pé€tijumu metodes:

Monografiska metode tika lietota dzilai zinatnisko p&tijumu izp@tei, kas saistita ar
teorijam, kuras izskaidro biznesa engelu investiciju [émumu pienemsanas procesu
un investiciju kriterijus, kadus biznesa engeli izvirza jaunuznémuma dibinatajiem.
Analizes metode tika lietota, lai apzinatu un izprastu bitiskakos biznesa engelu
izvirzitos investiciju krit€rijus, ka ari noteiktu jaunuznémumu dibinataju vertésanas
kritériju investiciju veik$anai nozimigumu.

Ekspertu (augstas kvalifikacijas biznesa engelu) paplasinata intervija tika
izmantota, sagatavojot aptaujas lapas biznesa engelu viedoklu noskaidrosanai.
Biznesa engelu aptaujas metode tika izmantota primaras informacijas iegliSanai par
biznesa engelu izmantotajiem jaunuznémumu dibinataju vertéSanas Kkrit€rijiem
investiciju veikSanai.

Salidzinosas analizes metode tika izmantota padzilinatai aptaujas rezultata iegiito
datu izpétei.

Sinté€zes metode tika izmantota analizes metodes pielietoSanas procesa iegiito
rezultatu apvienosSanai un kopg&jo secindjumu formuléSanai.

Ekonometriskas metodes:

o Izmantojot Fridmena testu (Friedman test), tika sava starpa salidzinati
investiciju krit€riju sadalfjumi;

o karbu diagramma (box & whisker plot) lava novértét respondentu viedoklu
atSkiribas, medianu, ka arT augsgjas (tresas) un apaksgjas (pirmas) kvartiles
vertibas;

o lai novérteétu korelacijas attiecibas starp izskatamajiem biznesa engelu
izmantotajiem investiciju krit€rijiem jaunuznémumu dibinataju vertésanai,
tika lietots Spirmena rangu korelacijas koeficients (Spearman’s rank-order

correlation coefficient);
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o statistiski nozimigas atSkiribas noteikSanai starp dazadu grupu biznesa
engelu investiciju kritériju novert§jumiem tika izmantots Kraskela-Volisa
tests (Kruskal-Wallis test).

o lai noveértétu jaunuzpémuma perspektivitates limena ietekmi uz biznesa
engelu investiciju kritériju noveért§jumu, tika izmantoti Vilkoksona zimju
rangu tests (related-samples Wilcoxon signed-rank test) un atkarigo izlasu
zimju tests (related-samples sign test).

Pétijuma zinatniska novitate

Promocijas darba ietvaros veiktais petijums sniedz teorétisku ieguldijumu portfela
teorija (Harry Markowitz portfolio theory). Izmantojot pétijuma gaita izstradatas un
piedavatas rekomendacijas biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju veértésanas kritérijiem
investiciju veikSanai, investori, kuru portfeli tiek paredz&tas engelu investicijas, var padarit
savu investiciju portfeli mazak riskantu un/vai vairak ienesigu. lzmantojot piedavatos
investiciju kritérijus, var nodrosinat lielaku portfela stabilitati, kas laus kvalitativak veidot,
uzlabot to portfela dalu, kas saistita ar biznesa engelu investicijam jaunuzn€mumos.

ST pétijuma ietvaros iegiitais kritérija “biznesa engelu uztic$anas dibinatajiem”
augstais novert&jums apstiprinaja ieprieks€jo petijumu autoru viedokli par agentu konflikta
ietekmes iesp&jas samazinasanu pie nosacijuma, ka starp agentu un principalu veidojas un
attistas uz uzticeSanos balstitas attiecibas, kas noteikta veida ir zinams ieguldijums agentu
teorija.

ST pétijuma rezultati sniedz ieguldijumu zinatniskaja literatiira, jo pirmo reizi tika
noteikti pieci butiskakie jaunuznémumu dibinataju vertesanas kritériji, kurus biznesa engeli
var izmantot pirms pienemt [@mumu par investéSanu, ir ar1 veikta So krit€riju novértéSana
un apzinats to nozimigums. Jaunuzpémumu dibinataju vertéSanas krit€riju nozimiguma
noverté§jums paradija, ka visaugstak biznesa engeli veérté kritrija ‘“uzticéSanas
dibinatajiem” nozimigumu. Nozimiguma zina otraja un treSaja vieta tika ierindoti
dibinataju profesionalo un uzneémejdarbibas prasmju kriteriji. Ceturtaja nozimiguma vieta
biznesa engeli ir ierindojusi dibinataju reputacijas kritériju, bet viszemak tika novértétas
dibinataju vadibas prasmes. Veiktas aptaujas rezultati paradija, ka citi jaunuznémumu
dibinataju vertésanas kriteriji (piem&ram, entuziasms un aizrautiba, dibinataju spgja uztvert
kritiku, vadosa dibinataja lideribas potencials u. c.), kurus Saja petijuma izteica biznesa
engeli novertéjuma procesa ieguva butiski zemakus vérté§jumus salidzinajuma ar pieciem
pétijumam noteiktiem galvenajiem investiciju kritérijiem. (Jaatzimé, ka apzinatajos
iepriek$€jos pétijumos biznesa engelu izmantotie jaunuzpémumu dibinataju vértéSanas
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krite€riji vai nu netika verteti, vai art tika salidzinati ar citiem investiciju kriterijiem, kuri
neattiecas uz jaunuznémumu dibinataju novertéjuma kriterijiem.)

ST promocijas darba teorétiskais ieguldfjums ir arf tas, ka pétfjuma tika formulgts,
ka biznesa engelu izmantotie jaunuznémumu dibinataju veértésanas kriteriji var mainities
atkariba no kultiiras (valsts) Ipatnibam, un tie var atSkirties atkariba no valsts ekonomiskas
attistibas limena. PastavoSaja zinatniskaja literatiira nav konstatéti p&tijumi, kuros bitu
salidzinati dazadu valstu biznesa engelu izmantotie jaunuznémumu dibinataju vértéSanas
kriteriji. Tad€jadi varam uzsvert, ka $is ir pirmais p&tijums, kura salidzinati dazadu biznesa
engelu grupu investiciju kritériji, ka rezultata empiriskaja cela tika apstiprinati 15-20
gadus ieprieks veikto pétijumu dati par to, ka biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju
vertesanas kritériji var atskirties atkariba no valstu ipatnibam (Bruton and Ahlstrom, 2003;
Bruton et al., 2004; Burke et al., 2008; Naqgi and Hettihewa, 2007), ka ar1 atkariba no tas
valsts iedzivotaju ienakumu limena, kura biznesa engelis darbojas (Bliss, 1999; Silva,
2004).

Pétijuma praktiskas nozime

1. Si pétijuma rezultati lauj biznesa engeliem labak izprast, pgc kadiem investiciju
kriterijiem butu noveért€jami jaunuznémuma dibinataji, lai Ilemums par investicijam
butu labak pamatots, ka arT lauj izmantot pieredzgjusako biznesa engelu viedoklu
analiz€ pamatotas investiciju kriteriju vértéSanas rekomendacijas.

2. Veidojot dibinataju komandas, jaunuznémumu dibinataji var labak izprast, kadus
vertésanas kritérijus biznesa engeli izvirza dibinatajiem, pienemot lémumu par
investé$anu. Lai atbilstu biznesa engelu izvirzitajiem jaunuznémumu dibinataju
vertésanas kriterijiem, Sie dibinataji var vai nu paaugstinat savu kvalifikaciju (to
kompetencu un prasmju ietvaros, kur tas ir iesp&ams), vai arl piesaistit
uznémumam dalibniekus ar tadam kvalitatem, kas pasam jaunuznémuma
vadoSajam dibinatajam ir nepietiekami attistitas.

3. Jaunuzpémumu ekosistémas parstavjiem biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju
vertesanas krit€riju izpratne palidzés efektivak piesaistit jaunuznémumiem
finans€jumu un veicinat jaunuzp€mumu izaugsmi un — lidz ar to — visas
jaunuznémumu ekosistémas attistibu.

4. Saja pétijuma izstradatos ieteikumus jaunuznémumu dibinataju novértéjumam var
izmantot arT riska kapitala fondu vaditaji. To nosaka tas, ka riska kapitala fondu
vaditaji, pienemot lémumus par investéSanu, tapat ka biznesa engeli uzskata, ka

jaunuzn€mumu dibinataji ir viens no bitiskakajiem investiciju krit€rijiem.
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5. ST pétijuma rezultatus, lai samazinatu riskus un palielinatu investiciju portfela
ienesigumu, varés izmantot investori, kuru portfeli ir engelu investicijas.

6. ST pétijuma ietvaros izstradatas jaunuznémumu dibinataju vértSanas kriteriju
rekomendacijas, kas domatas biznesa engeliem, varés KklGt par orientieri
nakamajiem pétnickiem, kuriem analogisku pétijumu veikSanas gaita bis iesp€ja

salidzinat iegiitos rezultatus ar §a promocijas darba rezultatiem.

Pétijjuma (promocijas darba) metodologiska novitate

Pétnieki, kas savos darbos pieveérsusi lielu uzmanibu pétniecibas metodém
socialajas zinatnés (Kluckhohn, 1953; Sjoberg, 1955), ir noradijusi, ka respondentiem ir
jabut salidzinamiem. Savukart pétijumos, kuru autori pievérsuSies biznesa engeliem
(Mason, 2016; Croce et al., 2020), atziméts, ka biznesa engeli veido neviendabigu
investoru grupu un ka $T neviendabiba var ietekmét engelu uzvedibu un vinu investiciju
stratégiju, bet atskiribas starp biznesa engeliem ir saistitas galvenokart ar vinu investé$anas
un profesionalo pieredzi.

Nemot vera minétas atzinas, §1 pétijuma ietvaros tiek lietota Cetru dimensiju
respondentu grup&sanas metodologija, ar kuras palidzibu tika veikts dazadu biznesa engelu
grupu izmantoto jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju salidzinajums. Sis pieejas
ietvaros biznesa engeli tika sadaliti Cetras grupas atkariba no vinu mitnes valsts,
investéSanas pieredzes, investéSanas metodém (daliba sindikatos vai individuala
investé$ana) un biznesa engelu vecuma. Sis metodikas lietosana lava, balstoties uz
pieredz&jusako biznesa engelu viedokliem, izstradat rekomendacijas biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju verteéSanai. Jaatzime, ka iepriek$¢jo petijumu klasta ir konstatéts
tikai viens darbs, kura, vértéjot investiciju kritérijus, biznesa engeli tika iedaliti grupas
atkariba no vinu investéSanas pieredzes (Smith et al., 2010), tom&r minétaja p&tijjuma tika

izskatita tikai viena dimensija, bet miisu pétijuma tiek izskatitas Cetras dimensijas.

Promocijas darba aizstaveSanai izvirzitas tezes
1. Batiskako investiciju kritériju piecinieka, ko izvirza Eiropas biznesa engeli
jaunuznémumu dibinataju vertéSanai, ietilpst uztic€Sanas dibinatajiem, dibinataju
uznémejdarbibas prasmes, profesionalas prasmes, reputacija un dibinataju vadibas
prasmes.
2. Biznesa engelu izmantoto jaunuznémumu dibinataju vertésanas butiskako kritériju

nozimiguma Iimenu novert€jumos pastav statistiski nozimigas atSkiribas.
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3. Bitiskako investiciju krit€riju piecinieka Visnozimigakais investiciju Kkrit€rijs

Eiropas biznesa engeliem ir uztic€Sanas jaunuznémumu dibinatajiem, bet vismazak

nozimigais — jaunuznémumu dibinataju vadibas prasmes.

Pétijuma logiska shéma

1. attéla att€lota §1 promocijas darba logiska shéma.

Zinatniskds lite ratir as par biz nesa engelu
investiciju kritérijie m jaunuzn émumu
dibin t5jiem, parskats

r

P&fjuma metodologijas (dizaina) izstrad e

Aptaujas lapas izstrade un tas ekspertu, piecu
augsta Fmena Lielbritdnijas, Lietuvas un
Latwvijas biznesa engelu, novartgjums

Biznesa engelu investiciju
» kritériju pEtTjumu metod ologiju
specifisko aspektu pars kats

Y
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Biznesa engelu aptaujas organizésana

L 4

Y
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biznesa engelu mitnes
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krit&riju svariguma
novertéjums atkariba no
biznesa engelu

Jaunu zneémumu
dibindtdju vErtésanas
kritEriju svariguma
novértéjums atkariba no
bizmesa engelu investiciju
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dibin ataju vértésanas
kritériju svafguma
novertEjums atkarba no
bimesa engelu vecuma
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investiciju kritérijiem

biznesa engelu
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1. attéls. Promocijas darba logiska shéma
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Darba struktiira un apjoms

Promocijas darba pirmaja dala aplikoti teorctiskie aspekti un empiriskie
pétijumi biznesa engelu investiciju kritériju joma. Tiek uzsveérta biznesa engelu investiciju
svariga nozime jaunajam inovaciju uznémumam. Biznesa engelu un jaunuznémumu
dibinataju attiecibas apliikotas no agentu teorijas skatpunkta. Paradita portfela teorijas
saistiba ar biznesa engelu investicijam. Analiz&ti ieprieks veikto pétijumu autoru viedokli
par vadibas komandas un jaunuzpémumu dibinataju noveért€juma svarigumu, biznesa
engeliem pienemot 1émumu par investéSanu. Turklat $aja darba dala tiek analizéti biznesa
engelu investiciju kritériji un veikts $aja joma pastavoso zinatnisko p&tijumu apkopojums.

Otraja dala prezentSta konkréta pétjjuma metodologija. Detaliz&ti aprakstits, ka
tika izstradata aptaujas lapa, veikta respondentu atlase, apstradati aptaujas rezultati, ka ari
izstradats pamatojums respondentu sadaliSanai grupas: kapeéc tas tika darits un kadas
grupas tika sadaliti respondenti aptaujas rezultatu analizes procesa.

TreSaja dala prezentSta darba empiriskas izp&tes dala un sniegta iegiito rezultatu
interpretacija. Tika noteikti svarigakie biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vertésanas
krit€riji investiciju veikSanai, Tstenots biznesa engelu investiciju kritériju noveértéjums, ka
arl jaunuznémuma perspektivitates ITmena ietekmes uz biznesa engelu investiciju
krit€rijiem salidzinajums. Izmantojot Fridmena testu (Friedman test), tika noteiktas
respondentu atbilzu atSkiribas piecu investiciju krit€riju noveért§juma griezuma. Tika
izveidotas karbu diagrammas (box & whisker plot), kuras lava novértét respondentu
viedoklu atSkiribas, noteikt medianu, ka ari augs€jas (tresas) un apaks$&jas (pirmas)
kvartiles vértibas. Izmantojot Kraskela-Volisa testu (Kruskal-Wallis test), tika veikts
statistiski nozimigu at$kiribu esamibas novért€§jums starp dazadu grupu biznesa engelu
investiciju kriteriju vértéjumiem. Tika izstradatas ar jaunuznémumu dibinataju vertésanas
kritériju rekomendacijas biznesa engeliem.

Darba nosléeguma sniegti vispargji secinajumi, izstradati priekslikumi un formuléti
turpmako pétijumu Virzieni.

Promocijas darbs sastav no 146 pamatteksta lappusém, 63 tabulam un 2 att€liem.
Promocijas darbu papildina 53 pielikumi, kuru mérkis — pamatot un paskaidrot veiktos

aprékinus un izdaritos secinajumus.
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Pétijjuma svarigako rezultatu aprobacija
P&tijuma rezultati ir aprobé&ti astonas starptautiskas zinatniskas konferences:

1. LU 77. Starptautiska zinatniska konference. 13.02.2019., Riga, Latvija.

o Temats: Biznesa engelu aktivitates novértéjums Centraleiropa un
Austrumeiropa.

2. 12th Annual Scientific Baltic Business Management Conference ASBBMC
2019. 21-23 February 2019, RISEBA. Riga, Latvia.

o Temats: Measuring Activity of Business Angels in the Baltic States.

3. 3th International Scientific Conference “Sustainable Development: Theory and
Practice, 2019”. 4 April 2019, Vytautas Magnus University, Kaunas, Lithuania.

o Temats: Methodology for Assessing the Business Angels Activity.

4. 20th International Scientific Conference “Economic Science for Rural
Development 2019”. 9-10 May 2019, Jelgava, Latvia.

o Temats: Assessment of Business Angel Activity in Northern European
Countries.

5. The 13-th Annual Scientific Baltic Business Management Conference. ASBBMC
2020 “Business and Finance: Multi-perspectives of the Digital Age”. 19 February
2020, BA School of Business and Finance (BASBF). Riga, Latvia.

o Temats: Assessment of Start-up Companies Founders when Business
Angels Make a Decision on Investing.

6. LU 78. Starptautiska zinatniska konference. 21.02.2020., Riga, Latvija.

o Temats: Evaluation of Business Angels’ Investment Criteria for Start-up
Founders.

7. LU 79. Starptautiska zinatniska konference. 19.02.2021., Riga, Latvija.

o Temats: Quantitative Assessment of Criteria Applied by Business Angels to
Start-up Founders

8. 14th Annual Scientific Baltic Business Management Conference ASBBMC 2021
“Economics and Business: Foreseeing Challenges and Opportunities” (virtual
conference). 01.06-02.06 2021, RISEBA. Riga, Latvia.

o Temats: Business Angels' Assessment of Start-up Founders.
Recenzetas publikacijas

Pamatojoties uz veikta petijuma rezultatiem, publicéti Cetri raksti. Publikacijas ieklautas

zinatniskajas datu bazes Scopus, Science Direct, Web of Science.
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1. Fainglozs, L. (2020). Evaluating founders of start-up companies when business
angels decide on investment. Proceedings of the 36th International Business
Information Management Association Conference (IBIMA). 4-5 November 2020,
Granada, Spain, pp. 732-742. Indexed: Web of Sciences.

2. Prohorovs, A., & Fainglozs, L. (2019). Assessment of business angel activity in
Northern European countries. Proceedings of the 20th International Scientific
Conference “Economic Science for Rural Development”, 52, 311-323. Jelgava,
LLU ESAF, 9-10 May 2019,

3. Prohorovs, A., Fainglozs, L., & Solesvik, M. (2019). Measuring activity of
business angels in Central and Eastern European countries. Proceedings of the
33rd International Business Information Management Association Conference
(IBIMA). 10-11 April 2019. Granada, Spain, pp. 2868-2880. Indexed: Scopus.

4. Prohorovs, A., & Fainglozs, L. (2014). Problems of data collection, processing
and use of informal venture capital. Procedia — Social and Behavioral Sciences,
150, pp. 88-96. Elsevier. Indexed: Science Direct, Web of Science.

Visus promocijas darba izklastitos zinatniskos rezultatus autors ir ieguvis pats.
Publicétajos zinatniskajos darbos, kas izstradati lidzautora statusa, ir izmantotas idejas,
aprékini un nostadnes, kas ir autora personiga darba rezultats un veido vina individualo

ieguldijumu.
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1. BIZNESA ENGELU INVESTICIJU KRITERIJU TEORETISKIE
ASPEKTI

Literatiiras avotu atlases un izvertéSanas rezultata tika atklatas 25 publikacijas, kuru
autori novert€ biznesa engelu investiciju pieskirSanas krit€rijus péc to svariguma.
Vairakums autoru (20 no 25) uzskata, ka biznesa engeli par vissvarigako investiciju
pieSkirSanas kriteriju atzist krit€riju “jaunuznémuma dibinataji un vadibas komanda”.
Nedaudz mazak ka pusé (11 no 25) pétijumu to autori noskir dibinataju un vadibas
komandas nov&rtésanas kriterijus ka atseviskus. Tas nozimé, ka vairak neka pus€ pétijumu
autori nepiekrit investiciju krit€rijiem, kuri vienlaikus tiek izvirziti gan dibinatajiem, gan
vadibas komandai. Galu gala $ada pieeja var ieviest neskaidribas veikto pétfjumu
rezultatos.

Izanaliz€jot tos 11 pétijumus, kuru autori jaunuzn€mumu dibinataju verteéSanas
kriteriju apluko ka atsevisku, tika noskaidrots, ka vairakums autoru (septinas publikacijas)
uzskata, ka “jaunuznémuma dibinataji” ir pats svarigakais kritérijs biznesa engelu
noveérte§jumos. Analizgjot krit€riju “jaunuznémuma dibinataji”, pétnieki atzimé tadus
aspektus ka lideribas kvalitates, uznéméja iepriek$gja pieredze, uzneméejdarbibas
motivacija, attiecibas starp uzn€méju un investoriem, uzp€meéja speja attistit savu
uznémumu, uznéméja vadibas iemanas, uznéméja personiskie raksturojumi (pieméram,
godigums, uzticamiba, mérktieciba, entuziasms u. C.), uztic€sanas uznéméejam, vadosa
uznémeja entuziasms un aizrautiba.

Tikai cetru pétijumu autori uzskata, ka kritériji, kuri ir saistiti ar jaunuznémumu
dibinatajiem un vadibas komandu, biznesa engeliem nav bitiski svarigi investiciju lémuma
pienemsanai. Kritérijs “dibinatajs un vadibas komanda” divos pétijumos ir ierindots
investésanas kritériju otraja Cetrinieka, bet vél divos pétijumos — vien treSaja Cetrinieka.

Tam, ka ar dibinatajiem un vadibas komandu saistitie kriteriji ir ierindoti 2. un pat
3. kritériju Cetrinieka, var€tu bt vairaki iemesli, viens no tiem, jadoma, ir valstu Tpatnibas,
kuras norisinajas petijumi. Vairaki p&tnieki (Bruton and Ahlstrom, 2003; Bruton et al.,
2004; Burke et al., 2008; Nagi and Hettihewa, 2007) uzskata, ka biznesa engelu
investéSanas kritériji var atSkirties atkariba no kulttras (valsts) specifiskajam Ipatnibam.
Cits iemesls vartu but nelielais biznesa engelu skaits, kas piedalijas konkrétajos
pétijumos. Pieméram, K. Meisona un M. Starka pétijjuma (Mason and Stark, 2004)
piedalijas vien Cetri biznesa engeli, bet D. Smita un kolégu pétijuma (Smith et al., 2010)

biznesa engeli tika sadaliti tris grupas, kur katru grupu parstavéja tikai Cetri biznesa engeli.
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Atlasito zinatnisko pétijumu izpetes rezultata tika noskaidrots, ka kritérijs
“jaunuznémumu (start-up) dibinataji” ir pats svarigakais biznesa engelu vértéSanas
krit€rijs investiciju lémumu pienemsSanai (Bachher and Guild, 1996; Brettel, 2003;
Harrison and Mason, 2007; Landstrom, 1998; Mason and Harrison, 1996; Paul et al., 2007;
Sudek, 2006). Lai gan biznesa engelu un riska kapitalistu investéSanas kritériji var
atSkirties, Gompersa un kolégu veiktais apjomigais pétijums (Gompers et al., 2020) liecina,
ka no 885 riska kapitalistiem, kuri piedalijas p&tijuma, 95% atzina dibinataju komandu par
svarigako investiciju pieskirSanas kritériju. Analogisku poziciju parstav T. Eisenmans: vins$
atzimé, ka vairums riska kapitalistu saista jaunuznémumu neveiksmes ar to dibinataju
trikumiem un nepilnibam (Eisenmann, 2021).

Sistematizgjot problematiku, kas izstradata public€tajos zinatniskajos petijumos par
biznesa engelu investéSanas krit€rijiem, kluva iesp&jams noteikt lidz §im nepietickami
izpétitus aspektus, kuri saistiti ar biznesa engelu veicamo jaunuznémumu dibinataju

noveértéjumu (sk. 1.1. tabulu).
1.1. tabula

Nepietiekami izpétitie jautajumi pétijumos, kas veltiti biznesa engelu izmantoto
jaunuznémumu dibinataju vértéSanas Kritériju novértéjumam

Izpétes aspekti a
= ©n
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Biznesa engelu 11 2010 6 Augsts Sadalfjums
izvirzitie ien€mumu veikts tikai
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Avots: autora izstradne, pamatojoties uz ieprieks publicétajiem p&tijumiem par biznesa
engelu izvirzitajiem investiciju kriterijiem

1.1. tabula ir atspogulots rezumé&jums promocijas darba autora veiktajam zinatnisko
pétijumu parskatam, ka rezultata iesp&jams uzskatami konstatét pétijumu deficitu par
biznesa engelu izvirzitajiem jaunuznémumu dibinataju vértéSanas krit€rijiem investiciju
veikSanai (ir atlasitas tikai 11 publikacijas). Jaatzimeé, ka no atlasitajam vienpadsmit
publikacijam tikai septinas autori skaidri apraksta jaunuznémumu dibinataju izmantotos

verteSanas kriterijus investiciju veikSanai. Tris publikaciju autori uzskata dibinatajus par
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vienu no svarigakajiem investiciju Kkriterijiem un salidzina Sos krit€rijus ar citiem
krit€rijiem (pieméram, produkts, tirgus, finansu potencials utt.). Relevantas zinatniskas
literatiras sistematizacija lava konstatét piecus bitiskakos investiciju krit€rijus, kurus
biznesa engeli izvirza jaunuznémumu dibinatajiem. Sie kritériji ir jaunuznémumu
dibinataju uznémeéjdarbibas, vadibas un profesionalas prasmes, dibinataju reputacija, ka ar1
biznesa engelu uzticéSanas jaunuznémumu dibinatajiem. Svarigi atzimét, ka ieprieks veikto
pétijumu autori savos darbos visbiezak piemin tadus biznesa engelu investiciju kriterijus ka
uzticésanas jaunuznémumu dibinatajiem, jaunuznémumu dibinataju profesionalas un
vadibas prasmes. Pamatojoties uz to, tika izvirzita hipotéze, ka tris visnozimigakie biznesa
engelu izvirzitie jaunuzpémumu dibinataju vert€Sanas krit€riji ir uzticESanas
jaunuznémumu dibinatajiem, jaunuzn€mumu dibinataju profesionalas prasmes un vadibas
prasmes.

Janorada, ka netika atrasts neviens pétijums, kas biitu koncentréts tieSi uz biznesa
engelu izvirzitajiem jaunuzp@mumu dibinataju vertéSanas kriterijiem investiciju veiksanai.
Visos atlasitajos pétijumos Veikta tikai dibinatajiem izvirzito kritériju novert&jumu
salidzinasana ar citiem investiciju kritérijiem.

V@l viens nepietickami izpétits jautajums ir saistits ar to, ka no vienpadsmit
analiz&tajiem pétjjumiem cetri tika veikti laika posma no 1988. lidz 1998. gadam, bet
septini pétijumi — laika posma no 2006. lidz 2010. gadam. Tadgjadi var secinat, ka $ajos
pétijumos nav atspogulotas miusdienigas biznesa engelu investéSanas tendences. K.
Meisons un kol€gi uzskata: §T probléma ir saistita ar to, ka péc 2010. gada rodas biznesa
engelu sindikati un pastiprinas tendence, ka biznesa engeli invest€, darbojoties grupas un
sindikatos (Mason et al., 2013). Analogisks viedoklis pausts ari citos p&tijumos (British
Business Bank, 2018; Fassl and Schenk, 2018), kuros atziméts, ka misdienu apstaklos
vairak neka pusi investiciju apjoma biznesa engeli isteno sindikatu sastava. Ir vieta noradit,
ka biznesa engelu sindikatu investiciju kritériji atSkiras no individuali invest&joso biznesa
engelu kritérijiem (Carpentier and Suret, 2015). Tadu pasu viedoKli parstav Stefano Bonini
un kolegi, kuri atzimg, ka piederiba engelu kopienai ietekmé biznesa engelu investiciju
lémumus (Bonini et al., 2019); Sie autori arT uzskata, ka, pateicoties kopigajai investeéSanai
sindikatu ietvaros, biznesa engeli var butiski samazinat savus riskus un apmainities ar
informaciju, kas ietekmé vinu investiciju lemumus.

Nepieciesams atzimét, ka §1 promocijas darba ietvaros analizétie 11 zinatniskie
pétijumi tika veikti ierobezota valstu skaita (ASV, Kanada, Lielbritanija, Zviedrija, Vacija
un Belgija), galvenokart tas ir Ziemelamerikas un Rietumeiropas valstis. Ne viens vien

petnieks savos darbos atzimé, ka biznesa engelu investiciju kritériji var mainities atkariba
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no kultdras (valsts) Ipatnibam (Bruton and Ahlstrom, 2003; Bruton et al., 2004; Burke et
al.,, 2008; Nagi and Hettihewa, 2007). Tadgjadi iepriek§ veikto zinatnisko pé&tijumu
parskats ir lavis noteikt nepietickamu pétniecisko uzmanibu sanémusos jautajumus biznesa
engelu investiciju krit€riju izpét€ jaunuznémumu dibinataju vértéSanai  arpus
Ziemelamerikas un Rietumeiropas robezam.

Turklat jaatzime, ka pastavosaja zinatniskaja literatira tiek Tpasi uzsverts: biznesa
engelu investiciju kriteriji atSkiras atkariba no valsts ekonomiskas attistibas limena (Bliss,
1999; Silva, 2004). Saskana ar Pasaules Bankas klasifikaciju valstis, kuras ienakums uz
vienu iedzivotaju (Gross National Income (GNI) per capita) parsniedz 12 375 dolarus,
pieder pie valstu grupas ar augstu iedzivotaju ienakumu Itmeni (World Bank Blogs, 2019;
Worldpopulationreview.com, 2019). Attiecigi varam secinat, ka visas 11 publikacijas
pétitas valstis pieder valstu grupai ar augstu ienakumu Iimeni (ASV, Kanada, Lielbritanija,
Zviedrija, Vacija un Belgija). “Nabadzigakaja” no tam — Belgija — 2019. gada ienakumu
limenis uz iedzivotaju  sasniedza 47350 dolaru (World Bank, 2019;
Worldpopulationreview.com, 2019), kas 3,8 reizes parsniedz $a raditaja apaks$&jo robezu.
Jaatzimé ari, ka saskana ar Pasaules Bankas datiem (World Bank, 2019) valstu grupa ar
augstu iedzivotaju ienakumu Iimeni ietilpst 67 pasaules valstis. Tomér 49 no §is grupas
valstim (t. 1., 73% valstu ar augstu ienakumu limeni), ieskaitot Latviju, Lietuvu un
Igauniju, ienakumu Iimenis ir 12375-47350 dolari. Tadgjadi varam apgalvot, ka pastav
pétijumu nepilnibas un nepietickami izpétiti jautdjumi par biznesa engelu investiciju
krit€riju problematiku valstis ar zemu ienakumu Iimeni, valstis, kuras ienakumu Iimenis ir
zemaks par vid€jo, valstis, kuras ienakumu Iimenis ir augstaks par vidéjo, ka ari valstis,
kuras ienakumu Iimenis ir augsts, bet atrodas intervala no 12375 lidz 47350 dolariem.
Varam secinat, ka nepietiekami izpé&titie jautajumi liela méra attiecas uz Centraleiropas un
Austrumeiropas (tostarp Baltijas) valstim.

VEl viens nepietickami izpétitais jautajums ir saistits ar to, ka biznesa engeli ir visai
neviendabiga investoru grupa, un §is neviendabigums var ietekmét vinu uzvedibu un
investiciju stratégijas (Croce et al., 2020; Mason, 2016). Ka uzsverts viena no p&tjjumiem
(Croce et al., 2020), atskiribas starp biznesa engeliem ir saistitas ar vinu profesionalo un
investiciju pieredzi. Izp&tot literatiiru par promocijas darba t€mu, tika atrasta tikai viena
publikacija, kura biznesa engelu investiciju krit€riji tika novértéti atkariba no vinu
investeésanas pieredzes (Smith et al., 2010). Ari $aja vienigaja petljuma uzmaniba pieversta
tikai vienas valsts — Lielbritanijas — biznesa engeliem, kuri iedaliti tris grupas (katra no tam
analiz&ti vien Cetru biznesa engelu izteiktais viedoklis) atkariba no vinu investéSanas

pieredzes. Nemot veéra gan apstakli, ka min€tais pétjjums tika veikts uz vienas valsts
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biznesa engelu viedokla pamata, gan ari nelielo respondentu skaitu, iegtitos rezultatus
nevar uzskatit par pietickami preciziem un relevantiem, lai tos pilnveértigi izmantotu, veicot
salidzinajumu ar citu valstu biznesa engelu viedokliem (Smith et al., 2010).

Veikta zinatniskas literatiiras apskata ietvaros ir izdevies noskaidrot attiecibas starp
biznesa engeliem un jaunuznémumu dibinatajiem no agentu teorijas skatupunkta. Rezultata
varam secinat, ka zinatniskaja literatlira aprakstito agentu konflikta ietekmi var batiski
mazinat, ja biznesa engeli korekti novérté jaunuzpémuma dibinatajus. Aplikotaja
zinatniskaja literatlira bija atspogulota biznesa engelu investiciju saistiba ari ar portfela
teoriju (Markowitz, 1952; Markowitz, 1959). Darba iztirzatie zinatniskie p&tijumi liecina:
lai paaugstinatu investéSanas efektivitati, biznesa engeliem ir jaapliko savas investicijas no
portfela teorijas viedokla un janosaka optimalais lidzsvars starp ienesigumu un risku.

Nakamaja darba dala tiek izstradata p&tijuma metodologija. Tiek sniegts detaliz&ts
aptaujas lapas izveides skaidrojums, tas, kada veida tika veikta respondentu atlase, ka tika
apstradati aptauja iegiitie rezultati, ka ar1 sniegts pamatojums tam, kadel un p&c kada
principa un kadas grupas tika sadaliti respondenti anketSanas rezultatu analizes gaita.
Izstradata metodologija lava noteikt biutiskakos biznesa engelu izmantotos investiciju
kriterijus jaunuzn€mumu dibinataju verteSanai, veikt So investiciju krit€riju nozimiguma
novertéjumu, ka arf noteikt un salidzinat jaunuzn€muma perspektivitates limena ietekmi uz

biznesa engelu izmantoto investiciju kritériju jaunuznémumu dibinatajiem verte&jumu.
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2. PETIJUMA METODOLOGIJA

2.1. Aptaujas izveide

Lai noteiktu jaunuznémumu dibinataju novért&juma limeni, pie kura biznesa engeli
ir gatavi investét jaunuznémuma, tika izstradata aptaujas lapa un veikta biznesa engelu
aptauja. Aptaujas lapas izstrade sastavéja no diviem posmiem. Pirmaja posma,
pamatojoties uz eso$0, ar biznesa engelu investiciju Kkrit€rijiem saistito zinatnisko
literattiru, tika formuléti aptaujas jautajumi. Jaatzimé, ka ieprieks veiktajos pétijumos ir
uziets vairak neka 200 dazadu biznesa engelu investiciju krit€riju, tomer nav izdevies atrast
publikacijas, kuras butu akcentéti investiciju kritériji, kas paredz&ti tieSi jaunuznémumu
dibinataju novértésanai.

Tadel, pamatojoties uz iepriek$€jos petijumos konstatetajiem jaunuzn€émumu
dibinataju novertésanas kriterijiem investiciju veikSanai, tika veikta krit€riju grupSana un
definéti pieci nozimigakie investiciju kriteriji (uzn€méjdarbibas prasmes, profesionalas
prasmes, vadibas prasmes, dibinataju reputacija, ka ari biznesa engelu uzticéSanas
jaunuzn@muma dibinatajiem).

Otraja izstrades posma aptaujas jautajumi tika aprobé&ti un saskanoti ar ekspertiem.
Ekspertu loma tika piesaistiti pieci augsta kvalifikacijas ITmena biznesa engeli no
Lielbritanijas, Lietuvas un Latvijas. Parrunas ar Siem ekspertiem lava apstiprinat

nozimigako investiciju kriteriju aktualitati.

2.2. Respondentu atlase

Nakamais pétijuma posms bija saistits ar respondentu (biznesa engelu) meklésanu
un atlasi. Daudzi petnieki 1pasi atzimé, ka pastav ierobeZota pieeja informacijas iegiiSanai
par riska kapitala industriju, tostarp ari par neformalajiem investoriem, kuru kopai var
piepulcét ari biznesa engelus (Avdeitchikova, 2012; Kraemer-Eis et al., 2012; Laboratory
of Analytical and Strategic Studies, 2010; Lauza, 2012; Mason and Harrison, 2015;
Vanags et al., 2010). Ir jaatzim€ arT biznesa engelu grupas nelielais skaitliskais sastavs
attieciba pret iedzivotaju kopskaitu valsti. Pieméram, Latvija 2019. gada redzama biznesa
engelu dala attieciba pret iedzivotaju kopskaitu veido 0,004% (EBAN, 2019). Sis
ierobezojums izsleédz iesp&ju, veicot redzama biznesa engelu tirgus izpéti, izmantot
gadijumrakstura (random) izlases metodi. Tas ari izskaidro, kadél lielakaja dala pétijumu
par biznesa engelu izvirzitajiem kritérijiem respondentu baze ir relativi neliela. Jaatzimée,

ka $a promocijas darba ietvaros tika veikta visu pétijumu analize, kuros Iidztekus citiem
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biznesa engelu investiciju kriterijiem tikusi izskatiti jaunuznémumu dibinataju vertéSanas
kritériji investiciju veikSanai (sk. 2.1. tabulu).

2.1. tabula
Respondentu (biznesa engelu) skaits ieprieks€jos pétijumos par biznesa engelu
investiciju Kritérijiem

Pétijumu autori Respondentu skaits
Haar et al. (1988) 121
Sudek (2006) 72
Brettel (2003) 48
Landstrom (1998) 44
Harrison & Mason (2007) 40
Mason & Harrison (1996) 31
Paul et al. (2007) 30
Ludvigsen (2009) 24
Bachher & Guild (1996) 20
Smith et al. (2010) 12
Mason & Stark (2004) 4

Avots: autora izstradne uz ieprieks veikto biznesa engelu investiciju krit€riju ptijumu
analizes pamata

Analizes gaita tika konstatéts, ka ieprieks veiktajos biznesa engelu investiciju
kriteriju petijumos respondentu skaits ir bijis loti atskirigs — no 4 Iidz 121 (sk. 2.1. tabulu).
2.1. tabula apkopotie dati liecina: lai nepazeminatu respondentu kvalitati, biznesa engelu
petnieki ir spiesti savos petljumos izmantot ierobezotu respondentu daudzumu. Jaatzime,
ka literatiiras atlases un izpetes gaita tika konstat€ti petijumi, kuru autori, lai palielinatu
respondentu kopgjo skaitu, izmantojusi GEM (Global Entrepreneurship Monitor) datus.
Tomér, istenojot $adu pieeju, faktiski tiek pazeminata iegiito rezultatu kvalitate, jo GEM
parskatos lietota neformalo investoru definicija neatbilst EBAN sniegtajam biznesa engelu
formulgjumam. ST probléma atspogulota, pieméram, visvairak citéta biznesa engelu
pétniecka Kolina Meisona darba (Mason, 2016), kur vin$ atzimg, ka GEM dati nedefing
biznesa engelus, tadg] Sie dati nebiitu izmantojami biznesa engelu darbibas novertéjumam.

Nemot véra minétos apsvérumus, §T promocijas darba ietvaros respondentu (biznesa
engelu) mekl&sanai tika izmantoti $adi kanali:

e biznesa engelu tiklu kontakti, kas noraditi Eiropas Biznesa Engelu Tikla (EBAN)
timekla vietng;
¢ Eiropas biznesa engelu asociaciju un tiklu vietnes;

e mekl&sana Linkedin tikla p&c témtura “biznesa engelis”;
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e Latvijas Biznesa engelu tikls (LatBAN);
e Lietuvas un Igaunijas biznesa engelu asociacijas (LitBAN un EstBAN);

e Starptautiskais biznesa klubs Changer.

JaatzZimé, ka pirms aptaujas nosttiSanas respondentiem (biznesa engeliem), tika
veikta detaliz€ta respondentu noteikSana ar mérki noskaidrot un parliecinaties, vai vini
tieSam ir biznesa engeli. Vispirms profesionalajos kanalos tika noteikti potencialie
respondenti, péc tam viniem tika nosttiti personiski adreséti jautajumi, lai parliecinatos,
vai vini tie§am ir biznesa engeli. STs atlases rezultata aptaujas lapas tika nosiititas tikai tiem
respondentiem, kuri apstiprindja, ka vini patie$am ir biznesa engeli un atbilst EBAN
(European Business Angels Network) definicijas nosacijumiem. Jaatzimé, ka vienlaikus ar
saiti uz aptauju biznesa engeliem tika nositita arl pavadvéstule, kura tika uzsvérts $a
pétijuma nozimigums un mérkis, ka ari sniegts solijums garantét respondentu personas
datu konfidencialitati. Tad&jadi nosacijumam atbilsto$ajiem biznesa engeliem tika
nosiititas 679 aptaujas lapas, bet atpakal sanemtas 123 aizpilditas, bet 7 no tam tika no
analizes izslégtas, jo bija aizpilditas nepilnigi. Rezultata respondentu viedoklu analizei tika
reali izmantotas tikai 116 pilniba aizpilditas aptaujas lapas, kas tika sanemtas no 26 dazadu
Eiropas valstu biznesa engeliem. Respondentu kopuma visplasak bija parstaveti Latvijas

biznesa engeli (38 personas jeb 64% no redzamo Latvijas biznesa engelu kopskaita).

Jaatzimg, ka aptaujato respondentu (biznesa engelu) skaita zina $is promocijas
darbs ir otrais plasakais (sk. 2.1. tabulu), bet to pétijumu vidd, kas veikti péc 2010. gada,
kad mainijas biznesa engelu investéSanas tendence, $aja p&tijuma ir piedalijies vislielakais

biznesa engelu skaits (sk. 2.1. tabulu).

2.3. Biznesa engelu grupésanas iemesli un veidi

lemesls biznesa engelu sadaliSanai grupas ir zinatniskas literatiiras parskata laika
konstatétie nepietickami izpétitie jautajumi. Ka atzZimé pétnieki (Croce et al., 2020),
biznesa engeli veido neviendabigu investoru grupu, un $1 neviendabiba var biitiski ietekm&t
to uzvedibu un investiciju stratégijas. Tomér autora apliikoto iepriek$ veikto pétijumu
klasta ir konstatéta tikai viena publikacija, kura novértéti dazadu biznesa engelu grupu
investiciju kriteriji. Tade] §T1 pétijuma ietvaros tika izmantota respondentu cetru dimensiju
grup&sanas metodologija, kuras ietvaros tika veikts jaunuznémumu dibinataju vértésanas
krit€riju investiciju veikSanai salidzindgjums dazadam biznesa engelu grupam. Biznesa
engeli tika grupéti péc to mitnes valstim, investéSanas pieredzes, investésanas metodém un

biznesa engelu vecuma.
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2.4. Biznesa engelu izmantotie bitiskakie jaunuznémumu dibinataju vértésanas
kritériji un to apzinasana

Lai noskaidrotu svarigakos jaunuznémumu dibinataju veértéSanas kriterijus, tika
veikta respondentu (biznesa engelu) atbilzu analize par vinu piekriSanu vai nepiekriSanu
apgalvojumam, ka jaunuznémumu dibinataju uznémejdarbibas, vadibas un profesionalas
prasmes, dibinataju reputacija, ka ari biznesa engelu uztic€Sanas jaunuznémumu
dibinatajiem ir pieci visnozimigakie investiciju kriteriji.

Par katru no piedavatajiem investiciju kriterijiem tika noveértéts kop€jais pozitivo
atbilzu skaits un aprékinata ta biznesa engelu dala, kas piekrit apgalvojumam, ka
jaunuznémumu dibinataju uznéméjdarbibas, vadibas un profesionalas prasmes, ka ari
biznesa engelu uzticéSanas jaunuznémumu dibinatajiem un dibinataju reputacija ir pieci
visnozimigakie investiciju kriteriji. legiitais rezultats lauj novertet kriteriju nozimigumu un
pieskirt tiem noteiktu vietu svariguma Iimena reitinga.

Talak tika veikta to respondentu (biznesa engelu), kuri nepiekrit nule minétajam
apgalvojumam, piedavato kritériju analize. STs analizes gaita tika noteikti papildu kritériji,
kurus biznesa engeli uzskata par svarigiem, noveért§jot jaunuznémumu dibinatajus
investé$anas 1émuma pienemsanas procesa. Lidzas So papildu kritériju apkopojumam tika
novertéts to piemingjumu biezums ieprieksgjos pétijumos un tika aprékinata to biznesa
engelu dala, kas uzskata Sos kriterijus par svarigakajiem, novértgjot jaunuznémumu
dibinatajus. Piedavata pieeja lauj salidzinat papildu krit€riju nozimiguma Iimeni
(piemingjumu biezumu) salidzinajuma ar misu sakotn€ji piedavatajiem krit€rijiem
(Jaunuznémuma dibinataju uznémeéjdarbibas, vadibas un profesionalas prasmes, ka ari
biznesa engelu uzticéSanas jaunuznémuma dibinatajiem un dibinataju reputacija).
Gadijumos, kad kads no jaunizvirzitajiem kriterijiem atkartojas biezi, biitu nepiecieSams
tos ieklaut svarigako investiciju kritériju skaita.

Nakamaja pétnieciskas darbibas posma tika veikts §1 pétijuma gaita noskaidroto
svarigako investiciju kriteriju reitingu salidzinajums ar citu p&tnieku ieprieks veikto
petijumu rezultatiem. IepriekS€jos petijumos noteikto investiciju krit€riju reitingu
novertéjums tika veikts, pamatojoties uz $o kritériju piemin&jumu biezumu.

Lai salidzinatu mitnes valsts, investiciju pieredzes, investéSanas metodes un
biznesa engelu vecuma ietekmi uz investiciju krit€riju nozimigumu, katrai no noraditajam
grupam tika noteikts pozitivo atbilzu kopskaits un aprékinata ta biznesa engelu dala, kura
piekrit ptijuma piedavato krit€riju augstajam nozimiguma limenim. legiitais rezultats lava
noteikt kritérija reitingu, proti, ta svariguma pakapi katra petijuma analizetaja biznesa

engelu grupa.
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2.5. Biznesa engelu izmantoto jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju
nozimiguma novertéjums

Saja sadala piedavata pieeja laus novertét investiciju kritériju nozimigumu un
parbaudit pétijuma izvirzito hipotezi.

Lai parverstu investiciju krit€riju nozimiguma kvalitativos novertgjumus
kvantitativos noveért€jumos, respondentiem aptaujas ietvaros tika uzdoti sl€gtie jautajumi
par jaunuznémumu dibinataju katra veértéSanas kritérija minimalo veért&juma limeni, pie
kura biznesa engeli blitu gatavi investét jaunuznémuma. Piedavatie atbilzu varianti saskana
ar Likerta skalu (Likert scale) tika izkartoti vert€jumos no “zems veértgjums” Iidz “loti
augsts vertgjums”. Lai parietu uz kvantitativo vert§jumu, respondentu atbildém tika

pieskirtas balles, vértiba no 1 lidz 6 (sk. 2.2. tabulu).

2.2. tabula
Respondentu (biznesa engelu) kvalitativo vertéjumu parveidosana kvantitativa
veértéjuma

Respondentu atbilzu kvalitativais vertejums Respondentu atbilzu kvantitativais
péc Likerta skalas vértéjums

Zems vertejums 1 balle

Vertejums zemaks par vidgjo 2 balles

Vidgjs vertéjums 3 balles

Vertejums augstaks par videjo 4 balles

Augsts verteéjums 5 balles

Loti augsts vertejums 6 balles

Sada pieeja lauj aprekinat vidgjo ballu skaitu un standarta novirzi katram investiciju
kritérijam un iegiitos raditajus savstarp€ji salidzinat. Vid€jo ballu un standarta novirzes
salidzinajums katram investiciju krit€rijam tika veikts sakuma visiem respondentiem kopa,
bet péc tam arT atsevisSki katrai respondentu grupai (sadalifjuma péc respondentu mitnes
valsts, investéSanas pieredzes, investéSanas metodes un biznesa engelu vecuma). Turklat
darba tika izveidotas karbu diagrammas (box & whisker plot), tas lava novértét
respondentu viedoklu atSkiribas, medianu, ka ar1 augsgjas (tresas) un apaksejas (pirmas)
kvartiles vertibas.

Respondentu atbilzu atSkiribu noveértéSanai piecu investiciju kritériju griezuma tika
lietots Fridmena tests (Friedman test). Sis tests sniedza iespgju novértét, vai investiciju
kriteriju sadalijumi statistiski nozimigi atSkiras, ka ar1 iesp&ju parbaudit, vai arT investiciju
krit€riju noverté§jumu atskiribas nav statistiskas kltidas rezultats. Fridmena tests tika
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istenots ka visai respondentu kopai, ta ar7 atseviski katrai respondentu grupai (sadalijjuma
p&c respondentu mitnes valstS, investéSanas pieredzes, investé$anas metodes un biznesa
engelu vecuma).

Statistiski nozimigas atSkiribas noteikSanai starp dazadu grupu biznesa engelu
investiciju kritériju noveértéjumiem tika izmantots Kraskela—\Volisa (Kruskal-Wallis test)
tests.

Fridmana un Kraskela—Volisa testu izveéle bija saistita ar to, ka Sie ir
neparametriskie testi, un tie bija izmantojami, jo aptaujas gaita tika lietota Likerta skala.
Turklat neparametriskie testi tiek pielietoti mazo grupu novertéSanai, ari tas pozitivi
ietekmgja petijuma metozu izveli.

Lai analiz&tu korelacijas sakaribas starp aplukotajiem biznesa engelu izmantotajiem
jaunuznémumu dibinataju veérté€Sanas krit€rijiem investiciju veikSanai, tika aprékinats
Spirmena korelacijas koeficients (Spearman’s rank correlation coefficient).

Jaatzime, ka visi statistiskie testi tika veikti pie nosacijuma, ka biznesa engeli
noverté jaunuznémuma tirgus perspektivas ka loti augstas. Sads lémums tika pienemts
tadel, ka vistipiskaka situacija biznesa engelu l€émumam investét ir investéSana
jaunuzn@mumos ar loti augstam tirgus perspektivam.

Visi statistiskie testi tika veikti socialo zinatnu statistiskas analizes programma
SPSS.

2.6. Novértéjums jaunuznémumu perspektivitates [imena ietekmei uz biznesa engelu
izmantotajiem jaunuzpémumu dibinataju vértéSanas Kritérijiem

Lai novertétu jaunuznemuma perspektivitates ltmena ietekmi uz biznesa engelu
izmantotajiem investiciju kritérijiem, tika veikts visu ieghto vid&jo vert§jumu
salidzinajums ballés katram no investiciju krit€rijiem, nemot véra potenciali augstu un loti
augstu jaunuzn€muma perspektivitates Iimeni.

Lai statistiski novértétu jaunuznémuma perspektivitates limena ietekmi uz biznesa
engelu lietoto investiciju kritériju noverté§jumu, tika izmantots Vilkoksona tests (related-
samples Wilcoxon signed rank test) un atkarigo izlasu zimju tests (related-samples sign
test). Vilkoksona tests tika lietots, kad respondentu atbilzu starpiba (atkariba no
jaunuznémumu perspektivitates) bija simetriska, savukart atkarigo izlasu zZimju tests —
gadijumos, kad respondentu atbilzu starpiba (atkariba no jaunuznémumu perspektivitates)
nebija simetriska. Respondentu atbilzu starpibas simetriskuma parbaudei tika pielietots

asimetrijas koeficients.
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Respondentu viedoklu salidzinajums jaunuzpémuma augstas un loti augstas
perspektivitates apstaklos vispirms tika veikts visai respondentu kopai, bet vélak ari
atseviski katrai respondentu grupai (sadalijuma p&c respondentu mitnes valsts, investeéSanas

pieredzes, investéSanas metodes un biznesa engelu vecuma).
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3. BIZNESA ENGELU IZMANTOTIE KRITERIJI
JAUNUZNEMUMU DIBINATAJU VERTESANAI UN SO
KRITERIJU ANALIZE

3.1. Biznesa engelu izmantotie kritériji jaunuznémumu dibinataju vértésanai un So
kriteériju apzinasana
3.1. tabula ir apkopotas respondentu (biznesa engelu) atbildes jautajuma par vinu
piekriSanu apgalvojumam, ka jaunuznémumu dibinataju uznémeéjdarbibas, vadibas un
profesionalas prasmes, ka ari biznesa engelu uzticéSanas dibinatajiem, un dibinataju
reputacija ir pieci butiskakie investiciju krit€riji. Ir aprékinats ari to biznesa engelu
patsvars, kuri piekrit piedavato investiciju kritériju svarigumam. Tapat $aja tabula ir
aprekinats katra krit€rija nozimiguma Itmena ieks€jais reitings.
3.1. tabula

To biznesa engelu kopskaits un ipatsvars, kuri piekrit apgalvojumam, ka pieci
piedavatie investiciju kritériji ir pasi nozimigakie investéSanas lemuma pienems$ana

Biznesa engelu | Biznesa engelu Reitings
Kritériji skaits ipatsvars
Uznémejdarbibas prasmes 110 94,8% 1
Profesionalas prasmes 105 90,5% 2
Uzticésanas 103 88,8% 3
Vadibas prasmes 91 78,4% 4
Reputacija 85 73,3% S

Avots: autora veiktie aprékini, pamatojoties uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatiem.

Rezultati, kurus atspogulo 3.1. tabula, liecina, ka no tiem, kas piedalijas Saja
pétijuma, lielaka biznesa engelu dala par visnozimigako investiciju krit€riju
(jaunuznémumu dibinataju veértésana) atzina jaunuznémumu dibinataju uznémeéjdarbibas
prasmes, tam seko dibinataju profesionalas prasmes, biznesa engelu uztic€Sanas
dibinatajiem, vadibas prasmes un dibinataju reputacija.

Lai gan no visiem 116 respondentiem, kas piedalijas $aja p&tijuma, 54 respondenti
nepiekrita vismaz viena no piecu piedavato krite€riju nozimigumam, tikai 11 respondenti
atsaucas ierosinagjumam  papildinat jaunuzpémumu dibinataju bitiskako veérteéSanas
krit€riju sarakstu. 3.2. tabula ir atspoguloti kritériji, kurus piedavaja tie respondenti
(biznesa engeli), kuri nepiekrita apgalvojumam, ka jaunuznémumu dibinataju
uznéméjdarbibas, vadibas un profesionalas prasmes un TpasSibas, ka arl biznesa engelu

uzticésanas dibinatajiem un dibinataju reputacija ir pieci nozimigakie investiciju kriteriji.
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3.2. tabula

Respondentu (biznesa engelu) skaits, kuri piedavaja papildu investiciju kritérijus
jaunuznémumu dibinataju verteSanai

Respondentu piedavatie kritériji | Biznesa engelu skaits, To biznesa engelu
kuri piedavaja So ipatsvars, kuri
kritériju piedavaja So

kritériju

IesaistiSanas projekta 24/7 2 1,72%

Ieprieksgja pieredze nozaré 2 1,72%

Gataviba darboties komanda 2 1,72%

Plass redzesloks 2 1,72%

Gataviba parmainam 1 0,86%

Prasme “pardot” savu ideju 1 0,86%

Stratégija (vizija) 1 0,86%

Lideriba 1 0,86%

Entuziasms un aizrautiba 1 0,86%

Avots: autora veiktie aprékini, pamatojoties uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatiem.

3.2. tabula atspoguloto datu analize parada, ka papildu kriteriju atkartoSanas
biezums ir saméra zems, un neviena no krit€rijiem tas neparsniedz 1,72%. Tadel tiek atzits,
ka respondentu ieteiktie papildu kriteriji nav ieklaujami investiciju veikSanai paredzétas
jaunuznémumu dibinataju vertéSanas nozimigako kriteriju saraksta.

Pamatojoties uz 3.1. un 3.2. tabulas prezentétajiem datiem, varam secinat, Ka,
biznesa engeliem, veicot jaunuznémumu dibinataju novertejumu, pasi nozimigakie ir $adi
pieci investiciju kriteriji: uznémeéjdarbibas prasmes, profesionalas prasmes, vadibas

prasmes, biznesa engelu uzticésanas dibinatajiem un jaunuznémumu dibinataju reputacija.

3.2. Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vertesanas Kkritériju nozimiguma
novertejums

Biznesa engelu jaunuzp€mumu dibinataju vertéSanas kritériju nozimiguma
kvantitativajam noverte§jumam tika veikta parveidoSana no Likerta skalas uz respondentu
(biznesa engelu) atbilzu noveérte§juma ballém (sk. 2.2. tabulu). Péc tam, tika veikts vid€jo
ballu aprekins katram atseviSkajam investiciju krit€rijam un iegiito rezultatu salidzinajums.
Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vértéSanas krit€riju nozimiguma novert&jums,

kurs iegiits uz visu respondentu atbilZzu analizes pamata, sniegts 3.3. tabula.
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Ja salidzindm investiciju krit€riju nozimiguma Iimeni, kur§ ir atspogulots
3.3. tabula, ar kriteriju reitingiem no 3.1. tabulas, varam nove@rot ievérojamas atskiribas
investiciju kritériju nozZimiguma. Sis at3kiribas var biit saistitas ar to, ka 3.1. tabulas
reitingi demonstré tikai biznesa engelu piekrisanu tam, ka izskatamais investiciju kriterijs
ir viens no pieciem nozimigakajiem krit€rijiem jaunuznémumu dibinataju noveértgjuma.
Tadgjadi kriteriju reitinga vert€§jums 3.1. tabula atbild uz jautajumu, vai ir nepiecieSams
ieklaut izskatamos jaunuznémumu dibinataju vert€Sanas krit€rijus investiciju veikSanai
piecu nozimigako kritériju saraksta. No citas puses, aprékinatas 3.3. tabula vid&jas balles
demonstré biznesa engelu tieSo piecu pétijumam izveléto jaunuznémumu dibinataju
vertesanas kritériju investiciju veiksanai, novert&jumu.

3.3. tabula
Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju veérteSanas Kriteriju investiciju veikSanai
videjas vertibas ballés un standarta novirzes

Kriteriji Vidéjas vertibas (visai izlasei), balles S;e::)r:lcilfzr:a
Uznémejdarbibas prasmes 4,41 1,047
Profesionalas prasmes 441 1,031
UzticéSanas 5,21 0,919
Vadibas prasmes 3,90 1,122
Reputacija 437 1,169

Avots: autora veiktie aprékini, pamatojoties uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatiem.

Pirmaja analizes posma tika izveidota karbu diagramma (box & whisker plot), kura
demonstré respondentu atbilzu sadalfjumu visos piecos investiciju kritérijos (sk. 3.1. att.).
Karbu diagramma (sk. 3.1. att.) var apliikot respondentu atbilzu sadalijumu, medianu, ka
ar1 augsejas (tresas) un apaksejas (pirmas) kvartilu vertibas.

Ka ir redzams karbu diagramma (sk. 3.1. att.), visaugstak biznesa engeli ir
novertgjusi kriteriju “uztic€sanas jaunuznémuma dibinatajiem”. Respondentiem vertgjot So
krit€riju, apaksgja (pirma) kvartile sastadija 5 balles, bet augsgja (tresa) kvartile — 6 balles.
Turklat uzticésanas vertéjuma respondentu viedoklu atskiriba bija minimala salidzinajuma
ar citiem investiciju krit€rijiem. Vertgjot dibinataju uzneémeéjdarbibas un profesionalas
prasmes, respondentu viedokli par So krit€riju nozimigumu izradijas loti lidzigi.
Jaunuznémumu dibinataju uznpemeéjdarbibas un profesionalas prasmes respondentu
vertéjuma ieguva vienadu atskiribas izplatibu (no 3 Iidz 6 ballém), ka ar vienadas pirmas

un tresas kvartilu veértibas (no 4 lidz 5 ballem).
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Uznéméjdarbibas Vadibas Profesionalas Uzticiba Reputacija
prasmes prasmes prasmes

3.1. attels. Karbu diagramma ar 116 Eiropas biznesa engelu atbilzu sadalijumu par

piecu investiciju kriteriju jaunuznémumu dibinataju vert€sanai nozimigumu

Vadibas prasmju un dibinataju reputacijas veért€juma rezultati paradija viedoklu
atSkiribas intervala no 1 Iidz 6 ballem. Turklat, salidzinot vadibas prasmju un dibinataju
reputacijas novert§jumu ar uznéméejdarbibas vai profesionalo prasmju novertgjumiem,
varam novérot, ka vadibas prasmé€m un dibinataju reputacijai ir lielaka vertibu atSkiriba
starp pirmo un treSo kvartili (no 3 lidz 5 ballém). Ir ari jaatzimg, ka 3.22. tabula sniegto
datu analize uzrada, ka vislielaka standarta novirze ir biznesa engelu jaunuznémumu
dibinataju reputacijas novertgjuma (1,169), bet vismazaka standarta novirze konstateta
krit€rija “uzticéSanas jaunuznémuma dibinatajiem” novertéjuma (0,919).

Pielietojot Fridmena testu, sava starpa tika salidzinati piecu investiciju kriteriju

sadalfjumi (sk. 3.4. tabulu).

3.4. tabula
Fridmena testa rezultats sadalijjumu atSkiribas parbaudei starp respondentu
atbildém par piecu biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju

nozimigumu
Kriteriji Vertibas
Novérojumu skaits 116
Testa statistika 110,252
Brivibas pakapes 4
P-vertiba 0,000

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora
veiktie aprékini SPSS programma.
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3.4.tabula atspogulotie rezultati rada, ka respondentu atbilzu sadalijumi piecu
investiciju krit€riju griezuma statistiski nozimigi atskiras (p < 0,001). Tadgjadi, varam
izdarit secinajumu, ka piecu darba izskatamo investiciju krit€riju noveért§jumi atSkiras
statistiski nozimigi, nevis tikai atrodas statistisko klimju robezas.

Korelacijas sakaribu analize starp investiciju krit€riju veért§jumiem paradija, ka
pastav vaja korelativa sakariba (Spirmena korelacijas koeficients) starp respondentu
atbildém piecu investiciju krit€riju griezuma (sk. 3.5. tabulu). legitais rezultats ir
skaidrojams ar to, ka §1 pétjjuma ietvaros tiek verteta nevis vispariga jaunuznémumu
dibinataju kvalifikacija, bet tas, kada méra atseviskas dibinataju ipasibas ietekmé biznesa
engelu 18émuma pienemsSanu par investéSanu. Tadgjadi var secinat, ka katru investiciju
krit€riju biznesa engeli noverte, vadoties no personiskiem apsvérumiem un principiem,

neatkarigi no citiem investiciju krit€rijiem.
3.5. tabula

Visu biznesa engelu (kuri piedalijas pétijjuma) jaunuznémumu dibinataju
vertesanas Kriteriju investiciju veikSanai Spirmena korelacijas sakaribu novertéjums

29 & = o g 5 =
g E E- g E )g .'? lg

Kritél‘lji % g . e % |8 4 *5
g = s S = = £ =
o & = c o NE ;2
g = = &
=) >

Uznémgéjdarbibas Korelacijas koeficients 1,000

| Prasmes P-vértiba

.§ Vadibas prasmes Korelacijas koeficients 0,481** 1,000

=

8 P-vertiba 0,000

~

a Profesionalas Korelacijas koeficients 0,495** | 0,345** 1,000

S | prasmes P-vertiba 0,000 | 0,000

=

—E Uzticesanas Korelacijas koeficients 0,319** 0,106 | 0,388** 1,000

g dibinatajiem P-vértiba 0,000 | 0255 0,000

;% Reputacija Korelacijas koeficients 0,319** | 0,242** 0,146 | 0,319** | 1,000

P-vértiba 0,000 0,009 0,118 0,000

** Korelacija ir statistiski nozimiga 0,01 Iiment

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora veiktie aprékini
SPSS programma.

Turpmak petijuma tiks veikta jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kriteriju
nozimiguma analize (SK. 3.3. tabulu). Ka varam secinat no 3.3. tabula sniegtas

informacijas, visaugstak $1 pétijuma respondenti ir novert&jusi biznesa engelu uzticésanos
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jaunuznémumu dibinatajiem. legitie rezultati par biznesa engelu uzticésanos dibinatajiem
nozimigumu apstiprina daudzu pétnieku viedokli.

Vairaki pétnieki (Gulati and Sytch, 2008; Dirks and Ferrin, 2001) uzsver, ka
uzticéSanas ir Ipasi nozimiga situacijas, kuras raksturo risks un nenoteiktiba, kas ir tiesi
saistiti ar riska investéSanas procesiem. Jaatzime, ka biznesa engelu investicijas vienmér ir
saistitas ar augstu nenoteiktibas un informacijas asimetrijas limeni. Analogisku poziciju
jautajuma par uztic€Sanas nozimigumu atbalsta J. Ludvigsens, vin$ atzimé, ka, vertgjot
jaunuznémumu dibinatajus, biznesa engeli analiz€, vai jaunuznémuma dibinatajs ir
izpelnijis uzticé$anos (Ludvigsen, 2009). Laura Botazi un kolégi (Bottazzi et al., 2010) ar1
uzsver, ka riska investéSana uztic€Sanas izjita pozitivi ietekmé biznesa engelu gatavibu
investet. Savukart virkne petnieku atzimé, ka uztic€Sanas trukums pret jaunuzn@muma
dibinatajiem var rezultéties atteikuma sanemt biznesa engelu finans§jumu. Pieméram, K
Meisons un R. Harisons (Mason and Harrison, 2002) ir atzim&jusi, ka viens no lieclakajiem
trikumiem (kuru rezultata tiek noraiditi biznesa projekti), ir dibinataji un/vai komanda,
kuri neizraisa biznesa engelu uztic€Sanos. Ari M. Bretels (Brettel, 2003) uzsver, ka
uzticésanas trukums jaunuznémumu dibinatajiem ir svarigakais kritérijs, kas noved pie
atteikuma investiciju pieskirSanai. Lidzigu viedokli pauz R. Sudeks, kur§ atzimé: ja biznesa
engeli neuzticas dibinatajiem, tad virkné gadijumu vini neieguldis Iidzeklus, lai cik
pievilcigs tiem arT $kistu pats projekts (Sudek, 2006).

Salidzinot §a pétijuma ietvaros iegiito uztic€Sanas nozimiguma novertg§jumu ar
iepriek$gjo pétijumu rezultatiem, kuros tiek aplikoti biznesa engelu jaunuznémumu
dibinataju vertéSanas kriteriji, tiek atklatas vairakas ipatn€jas iezimes un atSkiribas.
Pétnieki atzist biznesa engelu uztic€Sanos jaunuznémumu dibinatajiem svarigo nozimi
lémuma pienemsSana par investéSanu (Bachher and Guild, 1996; Mason and Harrison,
1996; Sudek, 2006). Tomér saskana ar Meisona un Harisona pétijuma rezultatiem,
pienemot Iémumu par investéSanu, biznesa engeliem uzticESsanas ne vienmér ir pats
svarigakais kritérijs (Mason and Harrison, 1996). Dz. Bahhers un P. Gilds (Bachher and
Guild, 1996) sava pétijuma izskata divas investiciju krit€riju grupas: galvenie Kriteriji (key
criteria) un svarigie Kritériji (important griteria), bet nenoveérté to nozimigumu. Miné&taja
petijuma kriterijs “uztic€Sanas” ir novertets ka pats svarigakais, bet autori salidzina sava
starpa dazadus kriterijus, no kuriem lielaka dala neattiecas tieSi uz jaunuzp€mumu
dibinatajiem (Bachher and Guild, 1996).

Ka liecina 3.3. tabulas rezultati, kritériju nozimiguma zina otraja un treSaja vieta

ierindojas dibinataju uznémejdarbibas un profesionalas prasmes.

35



Dibinataju profesionalo un uznéméjdarbibas prasmju novertejums uzsverts vairakos
ieprieks veiktajos pétijjumos (Bachher and Guild, 1996; Haar et al., 1988; Harrison and
Mason, 2007; Landstrom, 1998; Mason and Harrison, 1996; Sudek, 2006). Visu miné&to
petijumu autori atzist profesionalo un uznémeéjdarbibas prasmju svarigumu. Tomeér autori
salidzina dibinataju profesionalas un uznéméjdarbibas prasmes ar citiem investiciju
kriterijiem, tadel simetriski salidzinat §1 promocijas darba rezultatus ar iepriek$gjo
pétijumu rezultatiem nav iesp&jams. Tomer ieprieks veikto pétijumu parskats paradija, ka
vairaki autori (Bachher and Guild, 1996; Estapé-Dubreuil et al., 2016; Harrison and
Mason, 2007; Landstrém, 1998; Ludvigsen, 2009; Mason and Harrison, 1996; Mason and
Stark, 2004; Rostamzadeh et al., 2014) ir vienispratis viedokli, ka biznesa engeli,
novert§jot jaunuzn@mumu dibinatajus, svarigu nozimi pieSkir dibinataju ieprieksgjai
pieredzei, kuru savukart butiski ietekmé dibinataja profesionalas prasmes un zinasanas un

uznéméjdarbibas prasmes.

Biznesa engeli, kuri piedalijas $aja pétjjuma, pienemot 1€mumu par investésanu,
Ceturtaja vieta péc nozimiguma iec€la jaunuzpnémumu dibinataju reputaciju (sk. 3.3.
tabulu). Ta ka datu atlases procesa tika apzinata tikai viena publikacija, kura reputacija
tikusi izskatita ka biznesa engelu iesp&jamais investiciju kriterijs, aplikosim virkni
pétijumu par reputacijas nozimigumu, pienemot investiciju lémumus. Saskana ar vairaku
pétnieku viedokli (Shapiro, 1983; Weigelt and Camerer, 1988) jaunuznémuma dibinataja
reputacija ir 1pasi svariga augstas nenoteiktibas apstaklos, 1pasi jauna uznémuma darbibas
uzsakSanas posmos. Ka jau tika pieminéts ieprieks, tiesi augstais nenoteiktibas ItTmenis un
jaunuzn€mumu agrinas attistibas stadiju finans€Sana ir biznesa engelu investiciju ipatniba.
Tadgjadi pozitiva dibinataju reputacija var sekmét pozitiva biznesa engelu lémuma
pienems$anu par investéSanu jaunuznémuma. Ari D. Nikolo (Nicolo, 2015) atzimé: ja
uznémuma reputacija ir pozitiva, tad pie vienadiem citiem apstakliem un novertéjumiem
investori uznémejdarbibas riska [Tmeni uztver ka zemaku, un tad€jadi reputacija var sekmét
argja finans€juma piesaistiSanu.

Ieprieks$€jos pétjumos jaunuzn€mumu dibinataju reputacijas novertgjums ka
investiciju kritérijs tika apzinats tikai viena publikacija (Harrison and Mason, 2007).
Pétijuma autori apzindja nosacijumus, pie kuriem biznesa engeli var investét arpus savu
investiciju kritériju ietvariem. Rezultata tika secinats, ka augsta jaunuznémumu dibinataju
reputacija ir pats svarigakais kriterijs, kuram pastavot biznesa engeli var investet ari arpus
pienemtajiem investiciju krit€rijiem (Harrison and Mason, 2007).

Atskiritbam dibinataju reputacijas noveért§juma S§1 promocijas darba pétijuma
ietvaros un ari iepriek$€jo pétijumu rezultatos varétu bt vairaki iemesli. Pirmkart,
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promocijas darba tiek analiz&ti kriteriji, kurus biznesa engeli izmanto, pienemot 1€mumu
par investéSanu, turpreti Harisons un Meisons izskata noteikumus, pie kuriem biznesa
engeli var investét arpus savu investiciju kritériju ietvariem (Harrison and Mason, 2007).
Otrkart, Harisons un Meisons sava pétijuma neaplikoja tadu kritériju ka uztic€Sanas
jaunuznémumu dibinatajiem (Harrison and Mason, 2007). Ir jaatzimé, ka saskanpa ar
D. Nikolo (Nicold, 2015), ka arT Zukovas viedokliem (Zhukova, 2017), pozitiva reputacija
lauj uznémumam ieght ieintereséto pusSu uztic€Sanos. Tadgjadi ir iesp&jams izvirzit
pienémumu, ka izve€leé starp uztic€Sanos dibinatajiem un dibinataju reputaciju, biznesa
engeli, kuri piedalijjas $aja pétijuma, lielaku nozimi pieSkir uzticamibai, nevis
jaunuznémumu dibinataju reputacijai.

3.3. tabula sniegto nosléguma rezultatu analize paradija, ka, p&c visu $aja petijuma
piedalijusos biznesa engelu domam, jaunuznémumu dibinataju vadibas prasmém ir
vismazaka nozime.

Jaunuznémumu dibinataju vadibas prasmju un pasibu vert€jumi ir apzinati trijos no
apzinatajiem ieprieksgjiem pétijjumiem (Bachher and Guild, 1996; Haar et al., 1988;
Harrison and Mason, 2007). Ta ka p&tijumu autori salidzina dibinataju vadibas prasmes ar
citiem investiciju krit€rijiem, simetriska §1 promocijas darba rezultatu salidzinasana ar
iepriek$gjo pétijumu rezultatiem nav iesp&jama. Tomer jaatzimé, ka, saskana ar Meisona
un Harisona viedokli (Mason and Harrison, 2003), dibinataju vadibas prasmém ir iz§kiroSa
nozime argjo investoru piesaistiSana. Vinu pétijuma rezultatu atskiribas no rezultatiem, ko
sniedza biznesa engeli $aja pétijuma, var tikt saistits ar vairakiem iemesliem. Mingtaja
peétjuma netika veikts jaunuzp€mumu dibinataju vadibas prasmju nozimiguma
salidzinajums ar citiem biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vért€Sanas kritérijiem
investiciju veikSanai — Sie autori veica salidzinajumu starp tadiem biznesa engelu
kriterijiem ka tirgus, produkts, cilveki, biznesa stratégija u. c. (Mason and Harrison, 2003).

Jaatzimg, ka 3.3. tabula sniegta biznesa engelu investiciju krit€riju novért&juma
salidzinajuma sarezgitiba ar iepriek§ veikto pétijumu rezultatiem ir saistita ar vairakiem
iemesliem. Pirmkart, p&c ieprieks€jo pétijumu parskata veik$anas var secinat, ka nav atrasti
pétijumi, kuros uzsvars tiku likts tikai uz biznesa engelu jaunuznpémumu dibinataju
vertéSanas kritérijiem investiciju veikSanai. Otrkart, visos iepriek$€jos petijumos
jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kritériji ir salidzinati ar citiem investiciju krit€rijiem
— tadiem ka produkts, tirgus, finansu un investiciju specifiskas Tpatnibas u. tml. Tadgjadi
promocijas darba pétijuma ietvaros iegiito rezultatu salidzinajuma sarezgitiba ir saistita ar
to, ka agrak pétnieki bija izskatijusi citus investiciju krit€rijus un neveica salidzinajumu

starp kriterijiem, kuri izvirziti tieSi jaunuznémumu dibinatajiem.
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3.3. tabula atspogulotie rezultati prezent€ visu Saja pétijjuma piedalijusos
respondentu (biznesa engelu) kopgjo viedokli. Tade] turpmakajas darba sadalas
padzilinatai analizei tiks veikts investiciju krit€riju nozimiguma novert§juma salidzinajums
pa respondentu grupam, grup€jot tos pec vinu mitnes valsts, invest€Sanas pieredzes,

investéSanas metodes un vecuma.

3.3. Jaunuzpémumu dibinataju vertesanas Kkritériju nozimiguma veértejums atkariba
no biznesa engelu mitnes valsts

Lai veiktu jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju nozimiguma novertéjuma
salidzinasanu péc biznesa engelu mitnes valsts, respondenti tika sadaliti tris grupas
(Latvija; Centraleiropas un Austrumeiropas valstis (CAE), iznemot Latviju; Eiropas
valstis, iznemot CAE), un katrai grupai tika aprékinatas vidgjas vért&juma balles un
standarta novirze katram investiciju krit€rijam. 3.6. tabula ir atspoguloti mitnes valsts
ietekmes salidzinajuma rezultati attieciba uz respondentu (biznesa engelu) jaunuznémumu
dibinataju verteésanas kritériju novertgjumu.

3.6. tabula

Respondentu (biznesa engelu) atbilzu vidéjas vértibas atkariba no to mitnes valstim,
ballés un standarta novirze

Latvija CAE, iznemot Latviju Eiropa, iznemot CAE

Kriteriji Vidgjas Standarta Vidgjas Standarta Vidgjas Standarta

vértibas novirze vértibas novirze vértibas novirze
Uznéméjdarbibas 4,47 1,084 4,07 1,174 4,55 0,923
prasmes
Profesionalas 437 0,942 4,22 1,155 4,55 1,026
prasmes
Uzticesanas 4,97 0,944 4,96 0,980 5,51 0,784
Vadibas prasmes 4,24 1,261 3,56 0,801 3,82 1,108
Reputacija 4,45 1,005 4,30 1,295 4,35 1,230

Avots: autora veiktie aprékini, pamatojoties uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatiem.

3.6. tabula atspoguloto respondentu atbilzu atSkiribu noveértésanai piecu investiciju
kritériju griezuma tika izmantots Fridmena tests. Sis tests deva iesp&ju novértét, vai
investiciju kriteriju sadalfjumi atskiras statistiski nozimigi. Katrai péc mitnes valstim
sadalttajai biznesa engelu grupai Fridmena tests tika veikts atseviski.

Fridmena tests paradija, ka visam p&c mitnes valstim sadalitajam biznesa engelu

grupam atbilzu sadalijumi piecu investiciju krit€riju griezuma statistiski nozimigi atskiras
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(p <0,001). 3.7. tabula atspoguloti Fridmena testa rezultati Latvijas biznesa engelu grupas
aptaujai.
3.7. tabula

Fridmena testa rezultats Latvijas biznesa engelu atbilZu par piecu jaunuznémumu
dibinataju vérteSanas kriteriju vértéjumu sadalijjumu statistiska nozimiguma

parbaudei
Kriteriji Vertibas
Novérojumu skaits 38
Testa statistika 22,404
Brivibas pakapes 4
P-vertiba 0,000

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora veiktie
aprekini SPSS programma.

Statistiski nozimigu atSkiribu novért€Sanai biznesa engelu jaunuzneémumu
dibinataju veérteésanas kriteriju veérté§jumiem biznesa engelu sadalijuma p&c mitnes valstim

tika lietots Kraskela-Volisa tests (sk. 3.8. tabulu).

3.8. tabula
Kraskela-Volisa testa rezultati parbaudei, vai starp biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju vértésanas kritériju investiciju veikSanai biznesa engelu
sadalijjuma péc mitnes valstim ir statistiski nozimigas atskiribas

oo T .
Nr. | Nulles hipoteze esta P-vertiba
nosaukums

1. | Uznémégjdarbibas prasmes vértéjumu sadalijums Kraskela— 0,132
neatskiras atkariba no biznesa engelu mitnes valsts Volisa tests

2. | Vadibas prasmes vértéjumu sadalijums neatskiras Kraskela— 0,036
atkariba no biznesa engelu mitnes valsts Volisa tests

3. | Profesionalas prasmes vertgjumu sadalfjums neatskiras | Kraskela— 0,427
atkariba no biznesa engelu mitnes valsts Volisa tests

4. | Uzticesanas dibinatajiem vertgjumu sadalijums Kraskela— 0,003
neatSkiras atkariba no biznesa engelu mitnes valsts Volisa tests

5. | Reputacijas vertgjumu sadalijums neatSkiras atkariba Kraskela— 0,922
no biznesa engelu mitnes valsts Volisa tests

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora veiktie aprékini
SPSS programma.
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Kraskela—Volisa testa rezultati (sk. 3.8. tabulu) pie nozimiguma limena 0,05
demonstrg, ka biznesa engelu sadalijuma p&c mitnes valstim statistiski nozimigas atskiribas
tiek nove@rotas tadu kritériju noveért€§juma ka uztic€Sanas un vadibas prasmes. Jaatzime, ka
tieSi uzticéSanas un vadibas prasmes visas biznesa engelu grupas neatkarigi no to mitnes
valstim tika novértétas visaugstak vai viszemak (sk. 3.6. tabulu).

Vienlaikus Kraskela—Volisa testa rezultati (sk. 3.8. tabulu) pie nozimiguma Iimena
0,05 paradija, ka tadu kritériju ka uzn€megjdarbibas prasmes, profesionalas prasmes un
dibinataju reputacija biznesa engelu grupu noveértéjumos nav statistiski nozimigu atskiribu.

Kraskela—Volisa testa rezultati, kas liecina par statistiski nozimigu atSkiribu
neesamibu investiciju krit€riju biznesa engelu novérteéjumos sadalijuma péc biznesa engelu
mitnes valstim var pamatot pien€mums, ka respondentu viedokli starp augsgjas (tresas) un
apaksgjas (pirmas) kvartiles vertibam svarstas neliela intervala starp 3 un 6 ballem.

Atklatas atskiribas dazadu valstu biznesa engelu investiciju kriteriju novertéjumos
var tikt izskaidrotas ar valstu Tpatnibam (Bruton and Ahlstrom, 2003; Bruton et al., 2004;
Burke et al., 2008; Naqgi and Hettihewa, 2007), ka arT ar valstu grupu atskirigo
ekonomiskas attistibas limeni (Bliss, 1999; Silva, 2004).

Tiesa, salidzinat dazadu valstu biznesa engelu investiciju krit€riju novertéjumus ar
iepriek$€jo pétijumu rezultatiem nav iesp&jams, jo $adi pétijumi iepriekseja perioda nav
uzieti.

Japiever§ uzmaniba, ka Rietumeiropas biznesa engelu augsti noverteé Kritérija
“Uzticesanas jaunuznémumu dibinatajiem” nozimigumu. Sadu rezultatu var interpretét, ka
valstu atSkiriguma aspektu, biznesa engeliem novertgjot jaunuznémumu dibinatajus.
Tadgjadi varam secinat, ka Rietumeiropas biznesa engeliem (kuriem ir ilgaka investéSanas
pieredze) kritérija “uzticéSanas dibinatajiem” nozimigums ir ievérojami lielaks neka

Austrumeiropas valstu biznesa engeliem.

3.4. Jaunuznémuma perspektivitates limena ietekmes novértéjums uz biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju vértéSanas kritérijiem

Lai veiktu vispargju jaunuzn€muma perspektivitates Iimena ietekmes noveértejumu

uz biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju veértéSanas krit€rijiem (visai izlasei),

3.9. tabula ir apkopotas vidgjas balles katram no pieciem pétijuma izskatamajiem

investiciju kritérijiem, sadalfjuma péc jaunuznémumu perspektivitates [imeniem.
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3.9. tabula
Piecu biitiskako biznesa engelu investiciju kritériji jaunuznémumu dibinataju
vértesanai vidéjo vertibu apkopojums, atkariba no jaunuznémuma tirgus
perspektivam, ballés

com e AUGSTAS LOTI AUGSTAS Izmainu
Kriteriji - ’ - - %

perspektivas perspektivas Iimenis
Uznémgejdarbibas prasmes 4,56 4,41 -0,15
Profesionalas prasmes 4,57 4,41 -0,16
Uzticésanas 5,26 521 -0,05
Vadibas prasmes 413 3,90 -0,23
Reputacija 443 4,37 -0,06

Avots: autora veiktie aprékini, pamatojoties uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatiem.

Rezultati, kas sniegti 3.9. tabula, liecina, ka loti augsta jaunuznémuma
perspektivitates limena gadijuma biznesa engeli ir gatavi pazeminat visu investiciju
krit€riju nozimiguma Itmeni. NepiecieSams atzimét, ka mazak par visu biznesa engeli ir
gatavi pazeminat uztic€Sanas nozimiguma limeni (pazeminajums par 0,05 balleém), bet
visvairak ir gatavi pazeminat dibinataju vadibas prasmju krit€rija nozimiguma Itmeni
(pazeminajums par 0,23 ballem).

Jaunuznémuma perspektivitates limena ietekmi uz biznesa engelu jaunuzpémumu
dibinataju vértéSanas kritériju noveért€§jumu statistiskajam novert§jumam tika lietots
Vilkoksona tests (related-samples Wilcoxon signed rank test). Vilkoksona tests tika lietots,
jo asimetrijas koeficients liecinaja, ka respondentu atbilzu starpibas (atkariba no

jaunuzn€mumu perspektivitates) ir simetriskas (sk. 3.10. tab.).

3.10. tabula
Asimetrijas koeficients atbilZzu starpibas noveértéjumam (visai izlasei)
Uznémejdarbibas Vadibas Profesionalas

prasmes prasmes prasmes UzticeSanas Reputacija
Kriteriji (atskiribas) (atskiribas) (atskiribas) (atskiribas) (atskiribas)
Respondentu 116 116 116 116 116
skaits
Asimetrijas -0,372 -0,206 -0,030 -0,384 -0,306
koeficients

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora veiktie aprékini
SPSS programma.

Ka redzams 3.10. tabula, asimetrijas koeficienti liecina, ka respondentu atbilzu

starpibas var tikt uzskatitas par simetriskam visu investiciju kritériju novert§juma.
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Vilkoksona testu rezultatu kopsavilkums atspogulots 3.11. tabula.

3.11. tabula
Vilkoksona testu rezultatu kopsavilkums par respondentu atbilZu atSkiribu
nozimigumu atkariba no jaunuznémumu perspektivitates (visai izlasei)

Kriteriji p-vertiba Rezultati
Uznéméjdarbibas prasmes 0,038* Nozimigas atSkiribas
Profesionalas prasmes 0,005* Nozimigas atSkiribas
Uzticesanas 0,180 Nenozimigas atskiribas
Vadibas prasmes 0,001* Nozimigas atSkiribas
Reputacija 0,178 Nenozimigas atskiribas
* p<0,05

Avots: uz 116 Eiropas biznesa engelu aptaujas rezultatu pamata autora veiktie aprékini
SPSS programma.

3.11. tabula atspogulotie rezultati uzrada statistiski nozimigas atskiribas (atkariba
no jaunuznémumu perspektivitates) biznesa engelu sniegtaja noveért§juma tadiem
investiciju kritérijiem ka uznéméjdarbibas, profesionalas un vadibas prasmes. Statistiski
nozimigu atskiribu trikums tadiem kriterijiem ka uztic€$anas un reputacija liecina par to,
ka, neskatoties pat uz jaunuznémumu augstu perspektivitates limeni, biznesa engeli nav
gatavi pazeminat So krit€riju vertgjumus.

Saja sadala apliikota jaunuznémumu perspektivitates lTmena ietekme uz biznesa
engelu investiciju krit€riju noveért§jumiem. Aprekins, kas atspogulots 3.9., 3.10. un 3.11.
tabula, pauz visu pétijuma piedalijusos respondentu (biznesa engelu) kop&jo viedokli.
Tapéc peétijuma turpindjuma padzilinatai un detaliz€tai analizei tiks paklauta
jaunuznémumu perspektivitates ietekme uz biznesa engelu (kas iedaliti grupas saskana ar
sadalijumu p&c mitnes valsts, investéSanas pieredzes, investéSanas metodes un vecuma)

investiciju krité€riju nozimiguma novertgjumu.

3.5. Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kritériju novertesanas
rekomendacijas

Nemot véra faktu, ka Rietumeiropas biznesa engeliem ir ieveérojami ilgaka
investéSanas pieredze (ta vismaz par 10-15 gadiem parsniedz Austrumeiropas, tostarp
Latvijas, pieredzi), izstradajot rekomendacijas biznesa engeliem jaunuznémumu dibinataju
vertéSanas krit€riju investiciju veikSanai novért€§jumam, ir lietderigi nemt par pamatu
Rietumeiropas biznesa engelu (kuru pieredze balstita lielakos investiciju apjomos)
investiciju kritériju novértgjumus. Ta ka sindikatu un individualo biznesa engelu

investiciju kriteriji ir atSkirigi (Bonini et al., 2019; Carpentier and Suret, 2015), tad,
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izstradajot investiciju kriteriju vertéSanas rekomendacijas, tika nemti vera tikai to biznesa
engelu viedokli, kuriem ir individualas investéSanas pieredze. Pieredzgjusako
Rietumeiropas biznesa engelu investiciju kritériju vértésana atspogulota 3.12. tabula.

3.12. tabula

Rietumeiropas biznesa engelu ar vislielako pieredzi jaunuznémumu dibinataju
verteSanas Kriteriju videjas vertibas, balles un standarta novirze

Kritériji Vidgjas vertibas, balles | Standarta novirze
Uzticgsanas dibinatajiem 5,47 0,803
Profesionalas prasmes 4,53 1,135
Uznémejdarbibas prasmes 4,50 0,916
Reputacija 4,50 1,244
Vadibas prasmes 3,75 1,136

Avots: autora veiktie aprékini, kas balstiti uz 32 pieredz&jusako Rietumeiropas biznesa
engelu viedokliem.

Izstradajot rekomendacijas biznesa engelu jaunuzpémumu dibinataju vértéSanas
krit€riju investiciju veikSanai novértéSanai (pamatojoties uz datiem, kas prezentéti 3.12.
tabula), varam apgalvot, ka par pasu svarigako investiciju kritériju ir izvirzits kritérijs
“uzticéSanas dibinatajiem” — 5,47 balles, aiz ta seko “profesionalas prasmes” — 4,53 balles,
“uznémeéjdarbibas prasmes” — 4,50 balles, “dibinataju reputacija” — 4,50 balles, un ped&jo
vietu ienem kritérijs “dibinataju vadibas prasmes” — 3,75 balles. Ir jaatzimg, ka 3.38. tabula
sniegto datu analize apliecina, ka lielaka standarta novirze (1,244) paradas biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju reputacijas novertgjuma, bet vismazaka novirze (0,803) —
kriteérijam “biznesa engelu uzticésanas dibinatajiem”.

Pamatojoties uz 3.12 tabula sniegtajam investiciju krit€riju vertéSanas
rekomendacijam, biznesa engeli jaunuznémumu dibinataju novértéSanas procesa var
orientéties uz vairak pieredz€jusu biznesa engelu vért€§jumiem par investiciju kriteriju
nozimigumu. Prezent€tas jaunuznémumu dibinataju veértéSanas rekomendacijas var kliit
ipasi svarigas topoSajiem biznesa engeliem, kuri vél nav veikusi investicijas, ka ari biznesa
engeliem, kuri investé tikai sindikatu sastava un kuriem nav individualas invest€Sanas
pieredzes.

3.12. tabula atspoguloto Rietumeiropas pieredzgjusako biznesa engelu atbilzu (uz
to pamata tika izveidotas investiciju krite€riju vertéSanas rekomendacijas) atSkiribu
novértésanai piecu investiciju kritériju griezuma tika lietots Fridmena tests. Sis tests deva

iesp&ju novertet, vai investiciju krit€riju sadalijumi atskiras statistiski nozimigi.
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3.13. tabula
Fridmena testa rezultats: 32 pieredzéjusako Rietumeiropas biznesa engelu
atbilZu par piecu jaunuznémumu dibinataju verteSanas kriteriju veértejumu
sadalijumu statistiska nozimiguma parbaudei

Kriteriji Vertibas
Novérojumu skaits 32
Testa statistika 49,733
Brivibas pakapes 4
P-vertiba 0,000

Avots: uz 32 pieredzgjusako Rietumeiropas biznesa engelu aptaujas
rezultatu pamata autora veiktie aprékini SPSS programma.

Fridmena tests apliecinaja, ka respondentu atbilzu sadalijumi piecu investiciju

kritériju griezuma atskiras statistiski nozimigi (p < 0,001) (sk. 3.13. tab.).

Secinajumi 3. nodalai

1.

116 Eiropas biznesa engelu viedoklu analize un iegiito rezultatu salidzinajums ar
rezultatiem, kas iegiiti iepriek§ istenotos pétijumos, kas saistiti ar biznesa engelu
investiciju krit€rijiem, lava noteikt piecus biitiskakos jaunuznémumu dibinataju
verteSanas kriterijus investiciju veikSanai. Biitiskako investiciju krit€riju piecinieku
veido uznéméjdarbibas prasmes, profesionalas prasmes, vadibas prasmes, biznesa
engelu uzticéSanas dibinatajiem un jaunuznémumu dibinataju reputacija.

Uz 116 Eiropas biznesa engelu viedoklu analizes pamata balstits biznesa engelu
jaunuznémumu dibinataju vertéSanas krit€riju nozimiguma novertéjums paradija,
ka visaugstak biznesa engeli novérté uzticéSanas dibinatajiem nozimi. Otraja un
treSaja nozimiguma vieta tika ierindoti dibinataju profesionalo prasmju un
uznémgjdarbibas prasmju krit€riji. Ceturtaja vieta biznesa engeli ierindoja
jaunuznpeémumu dibinataju reputaciju, bet viszemak tika novértétas dibinataju
vadibas prasmes.

Fridmena testa pielietoSana pétijuma lava pieradit biznesa engelu jaunuzn€mumu
dibinataju vertéSanas krit€riju investiciju veikSanai noveért§jumu atSkiribu
statistisko nozimigumu. legiitais rezultats paradija, ka investiciju kriteriju atSkirigie

novertejumi nav statistiskas klimes rezultats.
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4. Biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vertéSanas krit€riju investiciju veikSanai
nozimiguma novértéjums atkariba no biznesa engelu mitnes valsts, investéSanas
pieredzes, investéSanas metodes un biznesa engelu vecuma paradija biutiskas
atSkiribas novert§jumos. Tomér jaatzimé€, ka visam biznesa engelu grupam
visnozimigakais kritérijs izradijas kritérijs “uzticéSanas dibinatajiem”, bet vismazak
nozimigs kriterijs ir jaunuznémumu dibinataju vadibas prasmes.

5. Kraskela—Volisa tests lava konstatét statistiski nozimigas atSkiribas vairakos
investiciju krit€riju vertgjumos biznesa engelu grupu sadalfjuma péc mitnes valsts
un vecuma. Biznesa engelu sadalijuma péc investéSanas pieredzes un investéSanas
metodeém noteikt statistiski nozimigas atSkiribas grupu veértgjumos neizdevas. Var
izteikt pienémumu, ka statistiski nozimigu atSkiribu neesamibas iemesla vairakos
biznesa engelu grupu vértejumos ir tas, ka respondentu viedokli starp augsgjas
(tresas) un apaksgjas (pirmas) kvartiles vertibam svarstas neliela intervala starp 3
un 6 ballem.

6. Jaunuznémumu perspektivitates ietekmes uz biznesa engelu investiciju krit€riju
nozimiguma novérte§jumu salidzinajums, kas veikts uz visu §aja petijuma iesaistito
respondentu viedoklu analizes pamata (116 Eiropas biznesa engeli), izmantojot
Vilkoksona testu, demonstré statistiski nozimigas atskiribas tadu investiciju
kriteriju ka uzpeémegjdarbibas, profesionalas un vadibas prasmes novertgjuma.
Statistiski nozimigu atSkirtbu trikums tadiem krit€rijiem ka uztic€Sanas un
reputacija apliecina, ka, neskatoties pat uz augsto jaunuzneémumu perspektivitates

Iimeni, biznesa engeli nav gatavi pazeminat savas prasibas $o kriteriju vertejumam.
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SECINAJUMI

P&tijuma rezultata tika izdarti vairaki secinajumi.

1.

Autors pieradija pétijuma pirmo t&zi — investiciju lémuma pienemsanai
butiskakie biznesa engelu jaunuznémuma dibinataju veértéSanas krit€riji ir
uzticésanas dibinatajiem, dibinataju uznéméjdarbibas prasmes, profesionalas
prasmes, reputacija un vadibas prasmes.
Ir pieradita otra téze — visam biznesa engelu grupam, kuras piedalijas $aja
pétijuma, grupu ietvaros tika konstatétas statistiski nozimigas atSkiribas
butiskako biznesa engelu izmantoto jaunuznémumu dibinataju vert€Sanas
krit€riju novertejuma.
Ir pieradita tre$a té€ze — neskatoties uz noteiktam viedoklu atSkiritbam, visas
biznesa engelu grupas, kuras piedalfjas $aja pétijuma, ka visnozimigakais
investiciju kritérijs tika noverteta uztic€sanas jaunuznémuma dibinatajiem, bet no
butisko kriteriju piecnieka viszemak novertétas jaunuzn€muma dibinataju
vadibas prasmes.
Hipotéze par trim visnozimigakajiem biznesa engelu investiciju kritérijiem ir
apstiprinajusies dalgji. Hipot€ze ir apstiprinajusies attieciba uz diviem kritérijiem:
uzticésanas jaunuzpémumu dibinatdjiem un jaunuznémumu dibinataju
profesionalajam prasmém — tie bija starp trim visnozimigakajiem investiciju
kriterijiem butiskako biznesa engelu investiciju kritériju piecnieka. Hipotéze nav
apstiprinajusies attieciba uz jaunuznpémumu dibinataju vadibas prasmém, jo Sis
kritérijs butiskako biznesa engelu investiciju kritériju piecnieka ienéma 5. vietu.
Korelacijas sakaribu analize (uz 116 Eiropas biznesa engelu viedoklu pamata)
starp izskatamajiem investiciju kritérijiem ir atklajusi loti zemu linearu
mijiedarbibu starp investiciju kritérijiem. legiitais rezultats lauj secinat, ka
biznesa engeli katru investiciju kritériju noveérté, balstoties uz personiskajiem
ieskatiem un principiem, neatkarigi no citiem investiciju kritérijiem.
Ieprieksgjo pétijumu klasta tika apzinata tikai viena publikacija, kura biznesa
engelu investiciju kriteriji vertéti atkariba no biznesa engelu investéSanas
pieredzes (Smith et al., 2010). Jaatzimé, ka minéta darba autori analiz&jusi tikai
vienas valsts — Lielbritanijas — biznesa engelus, un vini iedala tos tris grupas
atkariba no investéSanas pieredzes, bet katra grupa izskatiti tikai Cetru biznesa
engelu viedokli. Nemot véra to, ka Donalda Smita un kolegu (Smith et al., 2010)
pétijums veikts, pamatojoties tikai uz vienas valsts biznesa engelu viedokliem, ka
to, ka respondentu skaits bija loti mazs, iegltos rezultatus nevar uzskatit par
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10.

11.

12.

pietickami preciziem un relevantiem un tos nevar pilnvertigi izmantot, veicot
salidzinajumu ar citu valstu biznesa engelu viedokliem. Tadgjadi $1 promocijas
darba ietvaros veikta pétijuma unikalitate ir saistama ar faktu, ka biznesa engelu
invest€Sanas pieredzes iectekme Saja darba ir izpétita uz relativi liela primaro datu
apjoma pamata, ka ari ir pétita biznesa engelu mitnes valsts, biznesa engelu
dalibas sindikatos un vinu vecuma ietekme uz investiciju kriterijiem, kas
ieprieksgjos petijumos nav aplikota.

Lietojot Kraskela-Volisa testu, ir izdevies noskaidrot, ka biznesa engelu
sadalijuma péc mitnes valstim statistiski nozimigas atSkiribas starp grupam tiek
noverotas tadu kriteriju novert§juma ka uztic€Sanas un vadibas prasmes.

Latvijas biznesa engelu investiciju kriteriju salidzinajums ar Rietumeiropas
biznesa engelu (kuriem ir ievérojami ilgaka investéSanas pieredze) investiciju
krit€rijiem liecina, ka Latvijas biznesa engeli zemak noveérté uztic€Sanas
dibinatajiem nozimigumu un parverte jaunuznémumu dibinataju vadibas
prasmes. Uzticésanas dibinatajiem un vadibas prasmju salidzinagjums notika
tadel, ka tie$i Sie krit€riji uzradija statistiski nozimigas atSkiribas biznesa engelu
sadalfjuma p&c mitnes valstim.

Biznesa engelu sadalfjuma p&c vecuma Kraskela-Volisa testa rezultati liecinaja,
ka starp grupam pastav statistiski nozimigas atskiribas kriterijam “profesionalas
prasmes”.

Profesionalo prasmju salidzinagjums biznesa engelu sadalijuma péc vecuma
paradija, ka §1s prasmes visaugstak tiek vertétas biznesa engelu grupa vecuma no
51 lidz 60 gadiem, bet viszemak — grupa no 30 lidz 40 gadiem. Sads
salidzinajums tika veikts, jo tieSi profesionalas prasmes paradija statistiski
nozimigas atSkiribas biznesa engelu vertgjumos sadalijuma péc vecuma.
Investiciju veikSana visvairak pieredzgjuso Rietumeiropas biznesa engelu
viedoklu analize paradija, ka Siem respondentiem pats nozimigakais investiciju
krit€rijs ir uztic€Sanas jaunuznémumu dibinatajiem, aiz ta seko profesionalas
prasmes, uznémégjdarbibas prasmes un dibinataju reputacija, bet pedgjo vietu
bitiski svarigo kriteriju piecnieka ienem jaunuznémumu dibinataju vadibas
prasmes.

Lai novertétu jaunuznémumu perspektivitates ietekmes limeni uz investiciju
kritériju vert§jumu atsevisko biznesa engelu grupu ietvaros, tika izmantots
atkarigo izlaSu zimju tests (related-samples sign test). Analiz&jot jaunuzn€mumu

perspektivitates ietekmi, dazadu biznesa engelu grupu ieksiené tika konstatétas
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zinamas atSkiribas. Tomér visas biznesa engelu grupas demonstré statistiski
nozimigu atSkiribu trikumu tadiem kriterijiem ka uztic€Sanas un reputacija.
Tadgjadi varam secinat: neraugoties pat uz loti augstu jaunuznémumu
perspektivitati, visu grupu biznesa engeli nav gatavi pazeminat savas prasibas

tadu investiciju kriteriju novert§jumam ka uztic€Sanas un reputacija.
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REKOMENDACIJAS

Uz pétijuma rezultatu pamata izstradatas rekomendacijas
Ieteikumi biznesa engeliem

1. Pétijuma rezultata izstradatas rekomendacijas piedava biznesa engeliem
novertét jaunuznémumu dibinataju vertéSanas kritérijus $ada seciba: pirmam
kartam ir japievér§ uzmaniba krit€rijam “uztic€Sanas jaunuznémumu
dibinatajiem”, ka nakamas ir janovérté dibinataju profesionalas prasmes, tad
vinu uznéméjdarbibas prasmes un reputacija un, So butiskako kritériju
piecnieku noslédzot, dibinataju vadibas prasmes.

2. Pé&tijuma piedavatas rekomendacijas, kas izstradatas biznesa engelu izmantoto
jaunuznémumu  dibinataju  vért€Sanas  kritériju  investiciju  veikSanai
novertésanai, sniedz biznesa engeliem iesp&ju nemt vera pieredz&jusako biznesa
engelu vertgjumus. Ipasi §1s rekomendacijas ir attiecinamas uz topoSajiem
biznesa engeliem, kuri vél nav veikusi investicijas, ka arf uz biznesa engeliem,
kuri investe tikai sindikatu (grupu) sastava un kuriem nav individualas
investé$anas pieredzes (jo biznesa engelu sindikatu un individualo biznesa
engelu investiciju kritériji atSkiras (Bonini et al., 2019; Carpentier and Suret,
2015)).

Ieteikumi jaunuzneémumu dibinatajiem

1. Jaunuznémumu dibinatajiem meklgjot biznesa engelus, kas biitu gatavi investét
vinu projekta, ir ieteicams novertet, cik liela méra vini pasi atbilst butiskako
investiciju kriteriju prasibam. Jaunuzp€mumu dibinatajiem ir nepiecieSams
izprast, vai vini spgj rosinat biznesa engelu uzticé$anos, ka ar to, vai tiem ir
atbilstoSas uznémegjdarbibas, profesionalas un vadibas prasmes, ka arl
reputacija.

2. Lai nodroSinatu pilnigaku atbilsttbu biznesa engelu izmantotajiem
jaunuzn€mumu dibinataju vertésanas kriterijiem, dibinatajiem tiek rekomendets
nepiecieSamibas gadijuma paaugstinat savu kvalifikaciju (gadijumos, kad tas ir
iesp&jams) vai arl piesaistit darbibai jaunuznémuma tadus dibinatajus, kuri
papildina jaunuznémuma vado$a dibinataja zinasanas un prasmes, tadgjadi

papildinot dibinatajam/ dibinatajiem trukstosas kritériju vertibas.
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Ieteikumi jaunuzneémumu ekosistemas parstavjiem

1. Lai palidzétu jaunuznémumiem biznesa engelu finanséSanas piesaiste,
jaunuznémumu ekosist€émas parstavjiem tiek rekomend€ts novertet, vai
jaunuznémuma dibinataji spgj rosinat biznesa engelu uztic€Sanos, ka ari
novertét to, cik liela mera dibinatajiem attistitas uznémeéjdarbibas, profesionalas
un vadibas prasmes, cik parliecino$a, nevainojama ir vinu reputacija.

2. Jaunuzpémumu ekosist€mas parstavjiem tiek rekomendéts palidzet
jaunuznémumu dibinatajiem attistit sevi tas kompetences un prasmes (kur vien
tas ir iesp&jams), kuram biznesa engeli pirmam kartam pievér§ uzmanibu
jaunuznémuma investé$anas lémuma pienemsanas procesa.

3. Nepieciesamo kompetencu un prasmju novert€Sana un attistiba jaunuznémuma
dibinatajiem laus jaunuzn€mumu ekosisttmas (biznesa inkubatoru,
akseleratoru, konsultantu un mentoru) parstavjiem efektivak palidzet
jaunuznémumiem piesaistit finansgjumu, efektivak veicinat jaunuznémumu

izaugsmi un attiecigi visas jaunuznémumu ekosisteémas attistibu.

leteikumi riska kapitala fondu parvaldniekiem
1. Lai gan riska kapitala fondu investiciju kritériji zinama méra at$kiras no biznesa
engelu investiciju kriterijiem, gan riska kapitala fondu parvaldnieki, gan ari
biznesa engeli uzskata jaunuznémumu dibinatajus par vienu no paSiem
svarigakajiem investiciju krit€rijiem, pienemot l€mumu par invest€Sanu
(Bachher and Guild, 1996; Brettel, 2003; Gompers et al., 2020; Harrison and
Mason, 2007; Landstrom, 1998; Mason and Harrison, 1996; Paul et al., 2007
Sudek, 2006). Tadel art riska kapitala fondu parvaldniekiem varétu but
noderigas $aja petijuma izstradatas rekomendacijas jaunuznémumu dibinataju
noveértésanai, pieveérSot uzmanibu dibinataju uzticamibai, ka arT jaunuzn€mumu
dibinataju uznémejdarbibas, profesionalo un vadibas prasmju Iimenim, vinu

reputacijai.

leteikumi pétniekiem (pielietojums akademiskaja vide)
1. Sis pétfjums var kliit par zinatniskas diskusijas pamatu pétniekiem, kuri
nodarbojas ar biznesa engelu jaunuznémumu dibinataju vért€Sanas kriteriju

1zpéti.
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2. ST promocijas darba ietvaros izstradatais biznesa engelu izmantoto
jaunuzn€mumu dibinataju vertésanas krit€riju investiciju veikSanai nozimiguma
novertéjums lauj nakamajiem pétniekiem iegiit orientierus (atskaites punktus)
un, veicot analogiskus vai Iidzigus tematiskos pétijumus, salidzinat pasu iegiitos
rezultatus ar §T promocijas darba izstrades un sagatavoSanas procesa iegiitajiem
rezultatiem. Tapat Sis p€tijums var klut par zinatniskas diskusijas pamatu
pétnieckiem, kuru intereSu loka ietilpst biznesa engelu izmantotie

jaunuznémumu dibinataju veértésanas kriteriji.

Rekomendacijas turpmakiem pétijjumiem
1. Nakamajos pétijumos varétu tikt paplaSinatas izp&tes geografiskas robezas un
veikts biznesa engelu izmantoto jaunuznémumu dibinataju veértéSanas kritériju
investiciju veiks$anai novert€jums arpus Eiropas valstu robezam.
2. IpaSu interesi varétu izraisit dazadu valstu biznesa engelu izmantoto
jaunuznémumu dibinataju vértéSanas kritériju salidzinajums — pieméram, Eiropas
biznesa engelu jaunuzpémumu dibinataju vert€Sanas kritériju novertéjuma

saltdzinajums ar noveértgjumiem, kas tapusi arpus Eiropas.
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