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Jak przykuc uw

Finansowanie Brak wiedzy o konkurencji
1rynku oraz przesadny optymizm i strach przed
jakakolwiek zmiang moga zniweczyc¢ starania

0 pozyskanie zewnetrznego kapitatu

Marta
Bellon

m.bellon@pb.pl & 22-333-97-33

Pierwsze wraZzenie odgrywa ogromna role
w kontaktach z potencjalnymi inwestora-
mi. Przedstawiciele funduszy inwestycyj-
nych, o ktérych atencje zabiegaja pomysto-
dawcy i przedsiebiorcy, maja ograniczona
ilo$¢ czasu, duze doswiadczenie — mnd-
stwo podobnych spotkan za soba i spory
apetyt na zysk. Dlatego zanim aspirujacy
lub bardziej dojrzaly przedsiebiorca stanie
oko w oko z potencjalnym inwestorem,
powinien sie do tego dobrze przygotowac
— usystematyzowac wiedze na temat ryn-
ku, na ktérym zamierza dziala¢ badz juz
funkcjonuje, przeprowadzi¢ mile widziane
przez inwestoréw badania czy prze$wietli¢
konkurencje. Powinien tez pamietac, ze dla
inwestordw nie liczy sie wylacznie zapropo-
nowany przez niego pomysl na biznes, de-
cydujaca role ogrywa niekiedy osobowosc
autora przedsiewziecia, niezwykle wazna
jest wiec umiejetnosc autoprezentagji.

— Inwestorzy zwracaja uwage przede
wszystkim na grupe oséb majacych za-
rzadza¢ danym przedsiewzieciem, jest to
kluczowy czynnik sukcesu. Bardzo waz-
ne sa réwniez: innowacyjnos¢, unikalnosé
projektu — gdyz takie pomysly sa w stanie
zapewni¢ najwyzsza stope zwrotu, oraz
sam rynek, na ktéorym bedzie dziatac¢

przedsiebiorstwo. Polaczenie tych elemen-
téw, a wiec innowacyjnosci projektu czy
koncepgji biznesowej, perspektywicznosci
rynku oraz do$wiadczenia kadry zarza-
dzajacej, jest niemal gwarantem sukcesu
— méwi Szymon Szczepaniak, analityk
inwestycyjny Grupy Trinity, ktérej fun-
dusz inwestuje gléwnie w przedsiewziecia
z branz technologicznych.

Licza si¢ konkrety
Forma prezentacji pomystu na biznes czy
dzialajacej juz firmy ma drugorzedne zna-
czenie. Inwestorzy oczekuja od przedsie-
biorcy krétkiego, ale konkretnego opisu
projektu lub spoiki.

— Przy pierwszym kontakcie oczekuje-
my dokumentu, ktéry przekaze w prosty
i atrakcyjny sposdb idee przedsiewziecia
i da odpowiedz na pytanie: dlaczego mamy
mu poswiecac czas. Do naszego funduszu
rocznie trafia kilkaset projektéw, wiec naj-
lepiej jesli przedsiebiorca przygotuje dwu-,
trzystronicowy teaser, czyli krétkie stresz-
czenie przedsiewziecia. Nalezy przedstawic
dotychczasowe osiagniecia, dane finansowe,
takie jak: przychody, zyski przynajmniej na
poziomie operacyjnym, zadluzenie — to
nam pomoze ocenié, czy przedsiebiorca
w miare bezpiecznie zarzadza swoim biz-
nesem. Trzeba przedstawic tez oczywiscie
sam produkt lub ushuge i poinformowacd
o jego przewagach. Fundusze VC oczekuja
wysokiej stopy zwrotu, Zeby ja osiagnad,
trzeba sie czyms wyrézni¢ na tle rynku.
Przedsiebiorca powinien tez krétko opisac

branze, w ktérej dziala, oraz pozycje spétki
w tej branzy — wyjasnia Maciej Kowalczyk,
dyrektor inwestycyjny w Enterprise Venture
Fund I, funduszu VC zarzadzanym przez
Enterprise Investors. EVF dysponuje kapi-
talem w wysokosci 100 mln EUR, inwestuje
w male i Srednie firmy od 1 do 7 mln EUR.
Tomasz Czaplinski, prezes LMS Invest
— funduszu specjalizujacego sie w inwe-
stycjach na wczesnym etapie dzialania
przedsiebiorstw — radzi, by na pierwsze
spotkanie z funduszem pomystodawca
przygotowal zwiezla prezentacje, ktéra
zobrazuje sze$¢ podstawowych aspek-
téw, takich jak: problem lub potrzeba
— jaki problem (potrzeba) zostat zidenty-
fikowany na rynku, rozwigzanie — jakie
jest proponowane przez pomystodawce
rozwiazanie tego problemu lub zaspoko-
jenia zidentyfikowanej potrzeby, model
biznesowy — w jaki sposéb ma dzialaé
przedsiebiorstwo, na czym ma zarabiac,
marketing — w jaki sposob projekt ma by¢
promowany, konkurencja — kto oferuje na
rynku ustugi lub produkty zaspokajajace
te same potrzeby, oraz zespdl — kto stoi
za pomystem i kto bedzie go realizowal.
— Przedstawienie tych danych w formie
prostej prezentacji otwiera drzwi do dal-
szych rozmoéw. Te dopiero maja na celu po-
glebienie wiedzy inwestora na temat poten-
cjalnej inwestycji — méwi prezes LMS Invest.

A jak analiza
Im wiecej konkretnych danych dotycza-
cych biznesu i jego otoczenia przedstawi
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sie inwestorowi, tym wieksza szansa na
zaskarbienie sobie jego przychylnosci.
Przydaja sie wiec badania rynkowe, ktore
jak zapewniaja eksperci — mozna prze-
prowadzi¢ na wlasna reke, nie korzysta-
jac przy tym z drogich, specjalistycznych
analiz.

— Pomystodawcy stosunkowo czesto
pomijaja analize rynku i konkurencji,
a przez to nie dostrzegaja wielu klu-
czowych czynnikéw mogacych narazié¢
przedsiewziecie na niepowodzenie.
Dodatkowo juz na etapie szukania in-
westora powinni wiedzie¢, jakie koszty
i przychody bedzie generowal projekt.
Szacowanie przychodéw — szczegdlnie
na etapie start-upow — jest zadaniem
stosunkowo trudnym, dlatego tak bar-
dzo istotna jest znajomos¢ rynku i jego
wartosci. Bez tej wiedzy prawidlowa
prognoza przychodéw jest praktycznie
niemozliwa do oszacowania. Wskazane
jest takze posiadanie informacji na temat
wlasnej wyceny przedsiewziecia oraz za-
potrzebowania kapitalowego. Trzeba by¢
przygotowanym, ze juz na wczesnym eta-
pie procesu inwestycyjnego takie pyta-
nie zostanie zadane — podkresla Szymon
Szczepaniak.

Zespot pod lupa

Gdy inwestor daje zielone $wiatlo, by kon-
tynuowac rozmowy, przychodzi czas na
dokladne przyjrzenie sie osobom stojacym
za przedsiewzieciem.

— Staramy sie pozna¢ kluczowe osoby
zarzadzajace firma — nie tylko te zajmu-
jace sie sfera finansowa, ale takze odpo-
wiedzialne za sprzedaz, marketing czy
produkcje. Jezeli projekt jest atrakcyjny
juz na wczesnym etapie kontaktéw ze
spotka, odwiedzamy jej siedzibe, a réw-
nolegle poglebiamy swoja wiedze o spdlce
i jej otoczeniu. Po glebszym zbadaniu biz-
nesu przedstawiamy przedsiebiorcy nasza
oferte — okreslamy, na ile wyceniamy jego
firme, ile udzialéw chcielibysmy objac i ja-
kie mie¢ prawa w spolce — méwi Maciej
Kowalczyk.

’ ’ Jednym z czestych ble-
dow jest stwierdzenie,
ze spotka nie ma konkurengji.
Oznacza to, ze przedsiebiorca
albo nie zna rynku, albo ze
tego rynku w ogole nie ma.
Nie mozna tez przesadzac
z Optymizmenm.

» Maciej Kowalczyk
Enterprise Investors

Po pierwszych rozmowach inwestorzy
maja oczywiscie mnostwo pytan i chca
doprecyzowac informacje, jakie uzyskali
podczas prezentacji.

— Pomystodawca musi mieé¢ §wiado-
mos¢, ze takie spotkanie z inwestorem
jest dopiero jednym z pierwszych etapéw
calego procesu i musi by¢ przygotowany,
7e moze jeszcze dojs¢ do kilku spotkan, na
ktérych beda rozwiewane kolejne watpli-
wosci. Nalezy to jednak odebra¢ jako po-
zytywny sygnal, gdyz wiekszos¢ projektow
odrzucana jest juz na wstepnym etapie
— moéwi Szymon Szczepaniak.

Ostroznie z optymizmem

Jakie bledy najczesciej popelniaja przed-
siebiorcy podczas spotkarn twarza w twarz
Z inwestorami?

— Jednym z czestych bledéw jest stwier-
dzenie, Zze spdlka nie ma konkurencji.
Oznacza to, ze przedsiebiorca albo nie
zna rynku, albo Ze tego rynku w ogdle nie
ma. Nie mozna tez przesadzaé z optymi-
zmem, przedstawiajac projekcje — musimy
widzieé, ze jest to atrakcyjny projekt pod
wzgledem wzrostu, zarabiamy na wzroscie
wartosci spotki mierzonym wzrostem zy-
skow, obrotdw czy pozycji rynkowej — ale
ostroznie podchodzimy do nadmiernych
optymistow. Zdarza sie tez, ze przedsiebior-
cy nie podchodza racjonalnie do wyceny
spolki — my wyceniamy ja przez pryzmat
finanséw, bierzemy réwniez pod uwage

e inwestora

potencjal wzrostu i analize rynku, ale jesli
przedsiebiorca ma nierealistyczne oczeki-
wania, to trudno jest dojs¢ do porozumie-
nia. Wazne jest takze to, jak przedsiebiorcy
reaguja na nasze sugestie, ktore zglaszamy
po blizszym zapoznaniu sie ze spdtka
i branza. Jezeli sa zamknieci na jakiekol-
wiek propozycje, to nasza wspdlpraca tez
staje pod znakiem zapytania, gdyz staramy
sie dostarczac spdtkom cos$ wiecej niz tylko
pieniadze — zaznacza Maciej Kowalczyk.

Szymon Szczepaniak dodaje, Ze pomy-
stodawcy, ktérzy podchodza do swoich
projektéw zbyt optymistycznie, bardzo
czesto nie dostrzegaja wielu zagrozen
mogacych mieé istotny wplyw na dzia-
alnosé.

— Ma to odzwierciedlenie w przygo-
towywanych przez nich projekcjach fi-
nansowych, biznesplanie, jak i wycenie
calego przedsiewziecia. Dodatkowo nie-
rzetelne przygotowanie sie do spotkania,
trudnosci z odpowiedzia na nawet najta-
twiejsze pytania dotyczace projektu, brak
analizy rynkowej, a takze brak wiary we
wlasny projekt z pewnoscia nie przybliza
pomystodawcy do uzyskania upragnione-
go dofinansowania — podkresla analityk
Grupy Trinity.

Najczestsze bledy popelniane
przez pomystodawcow/
przedsiebiorcow:

» nieznajomos¢ rynku, na ktérym chca
dziataé

» zbyt optymistyczne podejscie do
planowanego lub prowadzonego biznesu
— nieracjonalne oczekiwania co do jego
wyceny

P nierzetelne przygotowanie sie do
spotkania, trudnosci z odpowiedzia na
pytania dotyczace projektu

» brak analizy rynkowej

» nieche¢ wobec jakichkolwiek propozycji
zgtaszanych przez inwestoréw

P brak wiary we wiasny projekt



