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KIEDY SPRZEDAC
STARTUP?

MYSLISZ O SPRZEDAZY SWOJEGO STARTUPU? W OBECNEJ SYTU-

EKSPERT

ACJI RYNKOWEJ NA UPRZYWILEJOWANEJ POZYCJI SA W WIEKSZOSCI MATEUSZ
PRZYPADKOW INWESTORZY, A NIE ZAtOZYCIELE. HYZY

starszy analityk,
Grupa Trinity S.A.
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DECYZJE
Kiedy sprzedac¢ startup?

Czy sprzedawac startup, kiedy tylko wejdzie w faze rozwoju? Rozwdj spotki wymaga
zarOwno czasu, jak i naktaddéw finansowych — to wigze sie z koniecznoscig angazo-
wania kapitatow obcych. To tylko dwa z argumentéw przemawiajgcych za tym, ze
najlepiej sprzedac startup jak najwczesniej. Najpopularniejszym rozwigzaniem jest
tu pozyskiwanie inwestoréw, co jest jednoznaczne ze zmniejszeniem procentowego
udziatu zatozycieli. Rosngca wartosc spotki powoduje réwniez zmniejszenie grona
potencjalnych nabywcow.

Przyktadem moga by¢ dwa przejecia z branzy medialnej z ostatnich 3 lat. Arianna Huf-
fington, Ken Lerer and Jonah Peretti sprzedali swdj startup — bagatela — The Huffington
Post — sp6tce AOL 6 lat po zatozeniu. Cata transakcja byta warta 315 min dol., a Huf-
fington, najwiekszy udziatowiec, zarobita na transakcji 18 min dol. Natomiast Michael
Arrington sprzedat wyceniony na 30 min dol. TechCrunch America Online. W poréwna-
niu z poprzednig sprzedazg wydaje sie to niewielkg kwotg. Arrington ma jednak wcigz
80% udziatéw, zarobit wiec na transakcji okoto 24 min dol.

Spoétki we wczesnej fazie rozwoju majg dobre perspektywy, a wtasciciele nie windujg
jeszcze swoich oczekiwanh do poziomu zbyt wygérowanego dla potencjalnych inwe-
storéw. Sytuacja jest o wiele gorsza w przypadku podmiotdw nierentownych, gdzie
inwestorzy, wyceniajgc biznes, musza bazowac wytgcznie na prognozach, a jezeli nie
sg one potwierdzone historycznym rozwojem, staje sie to dla nich bardzo ryzykowne
i w efekcie rezygnuja z transakcji.

Najlepszy moment na sprzedaz jest warunkowany zatem specyfikg prowadzonej dzia-
talnosci, ale najczesciej wystepuje po przekroczeniu progu rentownosci.

JAK ROZPOCZAC PROCES SPRZEDAZY?

Jesli podejmiesz decyzje o sprzedazy i zgadzaja sie z nig wszyscy twoi wspdlnicy,
nalezy rozpoczac identyfikacje potencjalnych chetnych do zakupu. Mozna ich szukac
posréd istniejgcych relacji biznesowych (klienci, partnerzy) badz na zewnatrz (kon-
kurencja, spotki w powigzanych branzach). Wyboér potencjalnego nabywcy powinien
opierac sie na twardej kalkulacji, w tym oczekiwan, jakie masz wobec kupujgcego.

Najlepszy moment na sprzedaz jest warunkowany
zatem specyfika prowadzonej dziatalnosci, ale
najczescie] wystepuje po przekroczeniu progu
rentownoscl.
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DECYZJE
Kiedy sprzedac¢ startup?

Do przejecia dojdzie tylko wtedy, gdy przekonasz
zainteresowanego habywce, ze potrzebuje twoje| firmy

do realizacji swoich celow.

Czy ma wniesc¢ tylko pienigdze i ewentualnie kontakty? Inwestorzy finansowi mniej an-
gazuja sie w dziatalnos¢ operacyjng, a co za tym idzie — zatozyciele zachowujg wiek-
szg samodzielnosc¢ i wptyw na dalszy rozwdj przedsiebiorstwa. Jesli interesuje cie
efekt synergii — np. chcesz wykorzystac sie¢ handlowa duzego partnera jako punkt
odbioru zaméwien dla klientéw twojego e-commerce — pomysl o inwestorze branzo-
wym. Ceng rozwoju moze by¢ koniecznos¢ dostosowania sie do zasad biznesowych
duzego partnera.

Do przejecia dojdzie tylko wtedy, gdy przekonasz zainteresowanego nabywce, ze po-
trzebuje twojej firmy do realizacji swoich celdéw.

PRZYGOTUJ FIRME DO SPRZEDAZY
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Wartosc¢ twojej firmy zwieksza sie m.in. poprzez zawieranie korzystnych umow, ktére
moga byc interesujgce dla nabywcy oraz przez optymalizacje wewnetrznych proce-
sOw. Réwnoczesnie nalezy zlikwidowac czynniki, ktére moga by¢ przeszkoda

w sprzedazy, np. trwajgce procesy sgdowe czy projekty, ktdre w przysztosci spowo-
dujg wysokie koszty.

Niezbedna jest rowniez wycena spoétki, gdyz umozliwi ona okreslenie jej rynkowej
wartosci i jednoczesnie kwoty, jakiej mozna zadac w procesie sprzedazy. Choc to
dodatkowy koszt, zle¢ wykonanie wyceny zewnetrznemu specjaliscie. Zweryfikujesz
swoje przekonanie o wartosci firmy, poniewaz pomystodawcy czesto jg przeszacowu-
ja. Jest to takze dobrze postrzegane przez potencjalnego kupca.

Jesli w procesie negocjacji zostanie ustalona cena, transakcja ma bardzo duze szan-
se na powodzenie. Stawia to sprzedajgcego w mocnej pozycji i pozwala negocjowac
dobry zestaw warunkéw dodatkowych, jak np.: opcje pracownicze, pensje, dodatko-
we wydatki, obowigzki stron oraz inne prawa i zobowigzania. Przyktadem moze by¢

klauzula earn-out, ktéra zapewnia wyptacanie sprzedajgcemu okreslonej kwoty, pod
warunkiem ze przedsiebiorstwo osiggnie okreslony wynik finansowy. ®
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