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~Starajcie sie stale postrzegac, ze
wszystko wydarza sie w waszym umysle,
ze wy o wszystkim decydujecie.

Jezeli bedziecie potrafili tak postepowac,
przyniesie to wielki poZytek wam i innym”

Lama Ole Nydah/
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Innowacyjnosc Polski na tle krajow europejskich

Polska nalezy do grupy krajow, charakteryzujacym sie niskim wskaznikiem innowacyjnosci
przy jednoczesnym wysokim jego wzroscie w ostatnich latach.
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Zrédto: (MERIT) and the Joint Research Centre (Institute for the Protection and Security of the Citizen) of the European Commission
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Czy w Europie jest wystarczajgca masa krytyczna?

Porownanie wielkosci gtdwnych klastrow innowacyjnosci w US i Europie

US Europe
Boston Bay Area Cambridge Munich
Researchers 23,550 N/A 0,200 6,300
Publications 38.000 29 500 15,000 10,000
N of public companies >38 >44 =11 >4
N° of biotech companies =200 =190 =110 =60

* Source: AUTUM 2003, Making Money out of Technology by Artley, Dobrauz, Plasonig and Strasser; TTA Project
interviews.
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»Wizja bez wdrozenia” — czy nieefektywne procedury?

Poréwnanie przychodow z licencji na uczelniach w US i Europie

us Europe
Unive rsity/Institution Revenues [m€]  University/institution Revenues [m<]
Columbia Umiversity 1154 Pasteur 326
University of Califormia University of Edinburgh 45
Stern 653 urechr 40
University of New York 499 INRIA* 3.0
Sloan Kettering Institute for VIB® 27
Cancer Research 433 Cambridge 273
Stanfc-rd University 40.0 Universities of Bem and
University of Rochester 335 Zurich 06
City of Hope National 34 L MU Munich 02
MIT 302
University of Wisconsin-
Madison 256
Flonda Unmiversity 252

Mote: * Revenues from industry

* Source: AUTUM 2003, Making Money out of Technology by Artley, Dobrauz, Plasonig and Strasser; TTA Project
internviews.
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Cykl rozwoju biznesu

Poczatkowa dziatalnos¢ innowacyjnego przedsiebiorstwa wigze sie z ponoszeniem kosztow.
Dopiero po fazie rozwoju i wdrozenia pomystu mozna osiggna¢ zysk.

A

Zysk

Badanie Zasiew Rozwaj Dojrzatos¢

Wdrozenie Wzrost

Pomyst Seed Start - up Ekspansja

Zysk

Strata
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Cykl rozwoju biznesu a strategia finansowania

Bez poczatkowego zaangazowania w przedsiewziecie wiasnych srodkéw finansowych
pozyskanie finansowania zewnetrznego jest utrudnione.

Srodki
witasne,
rodzina,

Pomyst / Rozpoczecie
dziatalnosci
przyjaciele
Aniotowie biznesu, Rozwoj
nagrody, dotacje przedsiewziecia

(np. Fundusze europejskie)

» Wzrost
Fundusze Venture Capital ]

Fundusze Private Equity, ( Wzrost / dojrzatos¢ J
rynek publiczny (GPW, New Connect), banki
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Luka kapitatowa - miejsce

Pomiedzy finansowaniem ze strony Aniotéw Biznesu a funduszami Venture Capital (lub inwestorami
strategicznymi) wystepuje luka kapitatlowa w postaci braku Zzrédet finansowania.

A
. Srodki wiasne,
Duzy rodzina,
przyjaciele
Aniotowie Venture Capital,
Biznesu inwestor
Akceptowany strategiczny p
poziom ryzyka . .
Dotacje, nagrody Private equity
p
Rynek GPW
i NewConnect
Maiy | Banki l
>
Seed Start-up Ekspansja Dojrzatos¢

Etapy
rozwoju
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Luka kapitatowa - wartosé

Najtrudniej pozyskac kapitat o wartosci w przedziale 1,5 - 4 min PLN.

Pomyst >> Seed >> Start - up >

Srodki wtasne,
rodzina
i przyjaciele

i Aniotowie Biznesu,
, dotacje, nagrody

250 tys. PLN

1,5 min PLN

<3

Ekspansja >

Venture Capital,
inwestor strategiczny

4 min PLN

10 min PLN
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Finansowanie ze srodkédw wtasnych

Jezeli inwestor widzi zaangazowanie finansowe przedsiebiorcy w rozwadj wtasnego biznesu
(podjecie ryzyka przez przedsiebiorce), jest bardziej sktonny zainwestowac w jego biznes.

Zrédto gotéwki

s N
Zrédto gotéwki

o

s )
Zrédto gotowki

.

- N

Zmniejszenie wykorzystania gotowki

Zrédto gotéwki
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Aniotowie Biznesu a Fundusze Venture Capital (VC)

Aniotowie Biznesu inwestujg w przedsiewziecia o nizszej wartosci niz fundusze Venture Capital.

Aniot Biznesu

Venture Capital

* Osoby prywatne, np. przedsiebiorcy,

* Emerytowani lub w okresie
przejsciowym

* Aktywni menedzerowie / profesjonalisci

Zawodowi inwestorzy, zwykle w modelu
partnerskim

* Inwestycje pomiedzy 2-5% catkowitego
majatku Aniota Biznesu ~100 tys. EUR

* Skala inwestycji 200 tys. - 1 min EUR,
~25% udziatéw w inwestycji

* Okres inwestycji: otwarty

WARTOSC
INWESTYCJI

* Kapitat zebrany w celu inwestowania
»,musi przynie$¢ wiecej pieniedzy”

* Okres inwestycji zamkniety: 7-10 lat

* Inwestycje od 2-20 min EUR

Technologia, ustugi

Koncentracja na technologie

* Zarobié pienigdze

* Mentoring

* Afiliacja spoteczna

* ,Zytka przedsiebiorcy”

QrP=

* Kariera
* Zarobic¢ pienigdze
* Zebra¢ nowy fundusz
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Inwestowanie z ,,Smart Money”

vwvyy

v

Dlaczego NIE
Chce miec petna kontrole na biznesem
Nie chce sie dzieli¢ sukcesem (zyskiem)

Nizsza wycena firmy niz w przypadku notowania
na rynku publicznym (dyskonto za brak ptynnosci)

Brak planéw ekspansji poza rynek lokalny

Brak zaufania

v

vvyywyy

Dlaczego TAK

Nie jestem w stanie dostarczy¢ spotce wsparcia w
petnym zakresie np. know-how lub kapitatu

Chce zdywerysyfikowad ryzyko
Chce mie¢ mozliwosé , wyjscia” z biznesu
Planuje duzg ekspansje produktowg lub rynkowa

Nie posiadam wystarczajgcych formalnych
zabezpieczen na inwestycje w postaci aktywow,
majatku trwatego itd.

Chce zminimalizowac koszty zewnetrzne
biezacego finansowania i zachowac korzystng
strukture bilansu

Planuje rozwdj dziatalnosci innowacyjne;j
obarczonej wiekszym ryzykiem ale tez
potencjalnie wiekszg stopg zwrotu
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Fundusze PE/VC a NewConnect

Fundusze PE/VC inwestujg w przedsiewziecia innowacyjne w celu ich rozwoju.
Rynek NewConnect wytacznie dostarcza kapitatu, nie ingerujgc w dalszy rozwadj przedsiebiorstw.

Mate firmy z unikalnym pomystem i duzym

Spétki o uniwersalnym charakterze, pewnej pozycji

doradcow

Dla kogo potencjatem, firmy dojrzate dajace szanse na na rynku, szukajace relatywnie taniej i szybkiej
wysokg stope zwrotu z inwestycji formy finansowania
Za'ezf’l od sa’m_ej firmy, c.zes.to zWigzane 8-10% emisji, uzaleznione od wielkosci emisji,
Koszty z koniecznoscig zatrudnienia zewnetrznych

a takze od aktualnej sytuacji rynkowej

Pierwsza emisja

Zwyczajowo spoétka obcigzana jest kosztami
doradcow prawnych i analiz

Wyzszy koszt prospektu emisyjnego w przypadku
oferty publicznej, Zwyczajowo spétka obcigzana
jest kosztami doradcéw prawnych i analiz

Czas

3-9 miesiecy

Srednio 6-9 miesiecy

Wielkos¢ finansowania

Zazwyczaj kilka - kilkadziesigt min zt

0d 0,5 min zt do 10 min zt

Obowigzki informacyjne

Przedstawiciele Private Equity zasiadajg w Radzie
Nadzorczej lub w Zarzgdzie

Rozbudowane, aczkolwiek mniejsze niz na gtéwnym
parkiecie (GPW)

Kontrola nad spétka

Ograniczona

Zalezna od emitenta

tatwosc¢ zdobycia
finansowania

Srednia

Srednia

QrP=
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Dobry Biznes Plan — podstawa podejmowania decyzji inwestycyjnej

Inwestor oczekuje jasnego i zrozumiatego Biznes Planu, aby oceni¢ czy projekt jest ciekawy i rokujacy na
przysztosc oraz czy jest realna szansa na rozwdj firmy i zwigzane z tym zyski.

Dobry Biznes Plan

Cele oraz metody

ich realizacji _
Mierzalne cele

} Konkretny
} Zwiezty
Przyszte . Rzeczywista wizja
Biznes j
zamierzenia sukcesu } Przejrzysty
. . Plan
i zadania rynkowego
' } Kompleksowy
} Realny
' } Uzyteczny
Srodki |
i spos6b } Elastyczny
dziatania

Q=
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Podstawowe zatozenia i elementy Biznes Planu

Gtowne elementy Biznes Planu

Struktura Biznes Planu powinna by¢ dostosowana do specyfiki przedsiewziecia.
Nie istnieje jeden standardowy wzorzec Biznes Planu.

QrP=

Model

\ Streszczenie \ biznesowy i » '\Harmonogram
Organizacja

¥ * ¥

' Opis ' | Marketing - Szanse

\ produktu/ \ is dasz i Zagrozenia
. i Sprzedaz

| Prezentacja | Rynek i . | . '

\ Zespotu » \ Konkurencja \ Plan Finansowy




Kluczowe kryteria oceny Biznes Plandw przez inwestorow

Inwestorzy oceniajq przedsiewziecie w wielu perspektywach.

Kryteria
Oceny

QOP-U=

Konkurencyjnos¢ i innowacyjnos¢
projektu

Czy projekt jest innowacyjny i oryginalny?
Czy na rynku istnieje podobny produkt?
Czym rézni sie produkt od konkurencji?

Szanse na sukces

Jakie sg szanse na rozwdj produktu?
Jaka jest szansa, ze produkt bedzie zaakceptowany przez rynek?
Jakie jest prawdopodobienstwo sukcesu?

Ryzyko niepowodzenia

Jakie ryzyka sg zwigzane z rozwojem projektu?

Jakie jest prawdopodobienstwo wystgpienia zidentyfikowanych
ryzyk?

Jak unikng¢ wystgpienia ryzyka?

Efektywnos¢ kosztow/przychoddéw

Czy projekt jest innowacyjny i oryginalny?
Czy na rynku istnieje podobny produkt?
Czym rézni sie produkt od konkurenc;ji?

Potencjalne zyski z przedsiewziecia

Ile wynosi NPV, IRR i ROI przedsiewziecia?
Jak jest prawdopodobienstwo uzyskania zamierzonego zysku?

Doswiadczenie lidera zespotu tworzacego
firme

Kim jest lider zespotu?
Czy lider ma potencjat, aby rozwing¢ biznes?

16



Kluczowe kryteria oceny Biznes Plandw przez inwestorow

Najwazniejszym kryterium oceny jest zespot zarzadzajacy.
Dopiero drugie miejsce zajmujg szanse powodzenia przedsiewziecia.

- Zespot zarzadzajacy I ‘ 0-30% l
- Perspektywy rynku | ‘ : 0-25% l
- Produkt i technologia I ‘ : 0-15% )
- Kanaty sprzedazy l ‘ : 0-10% l
- Przewagi konkurencyjne I ‘ : 0-10% )
- Finansowanie I ‘ : 0-10% )

Qri=



Proces inwestycyjny

Proces inwestycyjny to specjalnie zaprojektowany i uporzagdkowany zbior dziatan realizowanych w okreslonym
czasie, ktorych celem jest zawarcie transakcji pomiedzy pomystodawca a inwestorem.

Wycena Pre-money Raport finansowy

tad korporacyjny (ubezpieczenie
0s6b kluczowych, itp.)

=)2) =) 2

NDA - umowa o poufnosci Raporty spotkan zarzadu

. IPO - Initial Public Offer
Biznes Plan List intencyjny Umowa inwestycyjna (Oferta Publiczna)
EBIT/EBITDA/DCF/Spétka/wartosé/ IRR dili dziat , Buy-Back (Wvk
(Wewnetrzna stopa zwrotu) Due diligence Umowa udziatowcéw uy-Back (Wykup)

Strategia Wyjscia

OPu=
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Proces inwestycyjny: proces realizacji

Finalizowanie transakcji moze by¢ dtugim procesem - zazwyczaj trwa od 4 do 6 miesiecy.

|

ﬁ[ Finalizowanie transakcji ]

Wprowadzenie do transakcji poprzez szanowang sie¢ Aniotédw Biznesu 1 -2 tydzien
Biznes plan oraz przeglad informacji finansowej 2 — 4 tydzien
Spotkanie z zatozycielami/zarzadzajgcymi spotki 4 — 8 tydzien

Kolejne spotkania/wyjasnienia

8 — 10 tydzien

Negocjacje warunkdw umowy

10 — 14 tydzien

Wstepne ustalenia prawne

14 — 18 tydzien

Konncowe ustalenia prawne

18 — 22 tydzien

QrP=
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Proces inwestycyjny: Equity Funding

Equity Funding to zapewnienie kapitatu niezbednego do sfinansowania inwestycji.

Z czym wiaze sie Equity Funding?

—~——

»  Finansowe zaangazowanie w zamian za udziaty w firmie,

» Moze by¢ przeprowadzone tylko w ramach jednostki gospodarczej, a nie projektu,

»  Aktywa, np. IP powinny naleze¢ do spotki,

»  Poprawa bilansu spotki,

>  Zadnego spfacania dtugéw,

» Pozwala na pdzniejsze wejscie kolejnego inwestora.

QOP-U=

20



Inwestycje realizowane przez Inwestoréow

Aniotowie Biznesu inwestujg przede wszystkim w projekty, ktore spetniaja trzy podstawowe warunki.

——'

Przedsiewziecie realizowane jest przez
wiarygodnego przedsiebiorce.

. <

Projekt zapewni osiggniecie istotnej przewagi konkurencyjnej,
zwiekszajgc szanse wzrost wartosci spotki i wysoka stope zwrotu
dla inwestora.

-~

Spodtka osiggnie zyski adekwatne do:

— czasu trwania inwestycji, oraz

—ryzyka, ktére przyjmuje na siebie inwestor.

QOP-U=
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Inwestycje BA/VC: rodzaje zabezpieczen

W zamian za dostarczenie kapitatu na inwestycje inwestorzy oczekujg zabezpieczen.

Rodzaje zabezpieczen

——

[ Zwykte Udziaty ]

Udziaty Uprzywilejowane Wymienialne pozyczki
lub obligacje

Obcie Swiadectwa Udziatowe
- (Warranty)

QOP-U=
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Umowa o poufnosci

Umowa o poufnosci jest jedng kluczowych kwestii wspotpracy z Aniotem Biznesu oraz
podstawg realizacji inwestycji.

Umowa o poufnosci okresla:

=  Materiaty lub wiedze o charakterze poufnym, ktére strony chcg sobie przekazac
z zastrzezeniem dostepu do nich,

= |nformacje objetg umowg o poufnosci,

= Poufne relacje pomiedzy stronami — w celu ochrony informacji o charakterze niejawnym
czy patentowym lub dotyczgce tajemnicy rynkowe;j.

S mm e

Zdefiniowanie kwestii poufnych, np.
informacje niejawne

Przedstawienie stron umowy

Wykluczenie tego, co nie informacja Zobowigzania stron w kwestiach
poufna informacji niejawnych

Okres czasu zachowania poufnosci

Czas obowigzywania umowy (w latach)
(w latach)

Rodzaje zezwolen na ujawnienie informacji poufnych, np. wymaganych przez prawo lub nakaz
sgdowy.

QOP-U=
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Umowa o wytgcznosci

Umowa o wytacznosci Srodkiem bezpieczenstwa dla Aniota Biznesu, dajgcym gwarancje udziatu w inwestycji.

Umowa o wytgcznosci

o—

»  Zobowiazuje spétke do negocjacji wytgcznie z jednym Aniotem Biznesu lub konsorcjum;

»  Zobowiazuje na okreslony czas do nieangaZzowania sie we wspétprace z zadnym innym inwestorem;

»  Tego typu umowy podpisuje sie zazwyczaj przed przeprowadzeniem kosztownego procesu Due Diligence.

QOP-U=
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Standardowy proces Due Diligence

Prawidtowo przeprowadzony proces Due Diligence umozliwia obiektywng ocene potencjatu inwestycji,
ocene ryzyka transakcji oraz szczegoétowe zaplanowanie harmonogramu procesu inwestycyjnego.

Porusza wszystkie aspekty biznesu:

- Zespot zarzadzajacy
- Obecny i przeszty stan
- Przewidywania finansowe i inne

- Szczegdtowe warunki inwestycyjne.

~

Podnosi prawdopodobienstwo
udanej transakgji.

Zawiera szczegétowq analize oraz
ocene potencjalnej inwestycji.
Z czym sie wigze

i co daje nam proces l

Due Diligence?

Okresla profil ryzyka Analizuje umowe

przedstawianej transakcji — nie o wytacznosci transakcji “lock
ocenia biznesu czy zwrotu ups” - czesto negocjowanej
z inwestycji. przed Due Diligence

~ pd

Moze spowodowac przerwanie
negocijacji w przypadku odkrycia
potencjalnych problemdw.

QrP=
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Term sheet — wstepne umowy inwestycyjne

Term sheet ma na celu przygotowanie zarysu kluczowych warunkdéw oraz planowang strukture transakcji.

»  Niektorzy Aniotowie Biznesu uzywajg Term Sheet’éw nieformalnych lub uproszczonych;

»  Brak Term Sheet’u skutkowaé moze niskg ochrong stron;

»  Weczesniejsi inwestorzy, ktérzy objeli udziaty bedg musieli zaakceptowaé Term Sheet;

» Doswiadczeni Aniotowie Biznesu czesto uzywajg wczesniej sprawdzonych Term Sheet’éw.

QrP=
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Term sheet — wstepne umowy inwestycyjne

Term sheet ma na celu przygotowanie zarysu kluczowych warunkdéw oraz planowang strukture transakcji.

Po decyzji o inwestycji negocjacje skupiajg sie na
nastepujgcych punktach:

= Wycena

= Szkielet prawny

= Metody zarzadzania, np. monitoring i kontrola

= Preferowany harmonogram

Jak wyglada i czym moze skutkowaé Term Sheet?

»  Niektdrzy Aniotowie Biznesu uzywajg Term Sheet’éw nieformalnych lub uproszczonych;

> Brak Term Sheet’u skutkowa¢ moze niska ochrong stron;

»  Weczesniejsi inwestorzy, ktorzy objeli udziaty bedg musieli zaakceptowaé Term Sheet;

»  Doswiadczeni Aniotowie Biznesu czesto uzywajg wczesniej sprawdzonych Term Sheet’dw.

QrP=
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Rodzaje umoéw

Proces inwestycyjny wigze sie z zawarciem kilku umow regulujacych
warunki wspoétudziatu inwestora w projekcie.

»  Umowa spotki:
] Prawo wifasnosci i prawa gtosu wynikajace z udziatdw w spétce
= Kontrola i zarzgdzanie Radg Nadzorczg

»  Umowa inwestycyjna (nabycie udziatéw/akcji):

= Warunki finansowania
Przyktadowe

umowy oraz
ich warunki

= Rodzaj informacji ujawnianych inwestorowi dotyczacej waznych danych
finansowych i historycznych spotki

= Przedstawicielstwa i Gwarancje (czasem w formie odrebnej umowy) zawiera
podstawowe dane o ryzyku inwestycji oraz strukturze transakgji.

»  Umowa opcji na udziaty:
= Precyzuje podmioty, ktére otrzymajg opcje na udziaty, ich ilos¢ oraz rodzaj
dystrybucji
] Moze zawieraé program opcji pracowniczych na akcje (ESOP)

= Precyzuje cene wykonania, kwestie obowigzkowego utrzymywania opcji,
timingu oraz mechanizm odzyskiwania opcji na udziaty firmy.

QOP-U=



Aspekty prawne wspotpracy - podsumowanie

Koncowy sukces procesu inwestycyjnego zalezy od wtasciwego przygotowania strony prawnej,
na ktdrej oparta zostanie wspotpraca pomystodawcy i inwestora.

Equity Funding to sposdéb na Przedsiebiorca prawdopodobnie Podczas budowania struktury
finansowanie szybko po raz pierwszy szuka kapitatu transakcji istotne jest
rozwijajacych sie spotek, ktore u inwestora ,,po cenach przygotowanie oraz
znajduja sie rynkowych”, zatem niezbedna zaimplementowanie
w tzw. ,,luce kapitatowej” wydaje sie okreslona struktura poszczegdlnych umoéw oraz
(funding gap). transakgji. Biznes Planu.

QrP=
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Przygotowanie i prezentacja oferty
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Wskazowki i zalecenia: prezentowanie pomystu inwestorom

Inwestorom nalezy zaprezentowac koncepcje biznesowa. W prezentacji najwazniejsza jest przejrzystosc.

7 o
Podejscie sprzedawcy Podejscie naukowca

»Mam sSwietny pomyst na  nowy komputer, »Mam pomyst na skomputeryzowany system kontroli maszyn. Kluczowym
o ktorym kazdy marzyt! Jego produkcja przyniesie elementem projektu jest catkowicie zintegrowany chip SSP z 12 gigabajtami
\ ogromne zyski! (...)” pamieci RAM i asymetryczna jednostka bezposredniej kontroli oparta na XXP”

N

v Pomyst ogdlnikowy
i niekompletny.

JAK SPRZEDAC PLAN INWESTOROM?

v’ Inwestorzy nie potrzebuja
dogtebnej znajomosci zagadnien
technologicznych.

Podejscie przedsiebiorcy

»Opracowatem system, ktéry pozwoli matym i srednim firmom zaoszczedzi¢ od 3% do 5%
kosztow. Wstepne analizy kosztéw wtasnych wskazujg, ze realne jest osiggniecie marzy 30-40%..
Produkt bedzie dystrybuowany przez sie¢ sprzedazy bezposredniej (...).”

v Pomyst powinien by¢ przedstawiony
wiarygodnie i zwieile,

v Powinien zawiera¢ podstawowe
zasady i szacunki liczbowe.

QrP=
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6-stopniowy proces wedtug Tech Coast Angel*

Ocena przed
kwalifikacja
wstepna

Koncentracja na Proces analizy prawno
cym dokumencia

1. Ztozenie wniosku — zgtoszenie i wypetnienie formularza Streszczenie Biznes Planu na stronie internetowe;j

Zlozenie

Formalna Prezentacje Pozyskanie
whniosku

kwalifikacja przy obiedzie finansowania

Ocena przed kwalifikacjg wstepna — spotkanie z matym zespotem inwestordw; prezentacja biznes planu. Tego
samego dnia ci sami inwestorzy przedstawig wfasng ocene: akceptacja do formalnej kwalifikacji lub odrzucenie.

3. Formalna kwalifikacja — prezentacja dla kilkunastu inwestorow

4. Cel przedsiebiorcy — zainteresowanie propozycja na tyle, by przejs¢ do etapu analizy prawno-finansowe;j ...
przynajmniej jedna osoba wyraza chec¢ , pokierowania” i przynajmniej kilku innych aniotdw jest ,,zainteresowanych”

Cel inwestorow — identyfikacja obiecujgcych mozliwosci: dobry zespdt zarzadzajacy z jasnym, przekonujgcym,
wiarygodnym biznes planem.

5. Analiza prawno-finansowa — rozpoczyna sie po formalnej kwalifikacji a koriczy pozyskaniem finansowania.

Prezentacje przy obiedzie — przedstawienie ,doprecyzowanego” biznes planu inwestorom. Wzmocnienie
zainteresowania udostepnieniem $rodkéw finansowych.

7. Pozyskanie finansowania — konczy sie uplasowaniem kapitatu wtasnego.

* Tech Coast Angel - jedna z sieci aniotéw w Stanach Zjednoczonych

QrP=
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Prezentacja przedsiebiorcy

Jedenascie obowigzkowych slajdow:

10.

11.

Wstep — okreslenie pozycji firmy
Rynek zbytu — zapotrzebowanie, rodzaj klienta

Propozycja biznesowa — produkt, korzys¢ podstawowa,
technologia(e) podlegajgca ochronie

Pozycja konkurencyjna — kim jest konkurencja, jak sie
przed nimi bronié

Marketing / sprzedaz / serwis — potrzebne kanaty zbytu i
kompetencje

Strategia biznesowa — plany rozwoju firmy po jej
wprowadzeniu na rynek

Prognozy finansowe - typowe arkusze kalkulacyjne

Potrzebne finansowanie — kwota, pordwnania,
wykorzystanie Srodkéw

Zarzad — doswiadczenie

Etapy — np. wprowadzenie na rynek produktu, kolejne
zrodto finansowania, prog rentownosci

Strategia wyjscia — pierwsza oferta publiczna/ nabycie
(przez kogo)

Szczegdty na nastepnych stronach
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W trakcie sesji kwalifikacyjnych kazda
spotka ma 15 minut na prezentacje i przez
15 minut odpowiada na pytania
inwestorow.

Dokument ma charakter wytycznych — nie
konspektu. Prawidtowe podejscie oznacza
merytoryczne przedstawienie zagadnien na
poszczegodlnych stronach i ustne
podsumowanie najwazniejszych punktow
kazdego slajdu dla grupy.

Inwestorzy prosza, aby nie czytac tresci
slajdow, gdyz beda $ledzi¢ prezentacje na
wydrukach, dlatego ich doktadne
odczytanie nie jest potrzebne — zamiast
tego nalezy omdéwic najwazniejsze fakty i
whnioski z poszczegdlnych slajddw, ktore
osoba prezentujgca chce przedstawic.




1. Wstep - Pozycja firmy

Pierwszy slajd powinien zacheci¢ inwestoréw do wystuchania prezentac;ji

— Nazwa spofki (i znak graficzny)

— Jedno zdanie nt. tego, czym firma zajmuje sie (argumentacja dot. pozycji firmy lub jej ekspansji)

— Imie i nazwisko osoby prezentujgcej

— Na przyktad: serwis internetowy dla fotografikow, systemy ochrony sptat kredytow

Serwis internetowy dla fotografikow

Serwis dla profesjonalnych fotografikéw,
umozliwiajgcy zwiekszenie sprzedazy i
obnizenie kosztow dzieki nastepujgcym
ustugom online:

e odbitki probne i widoki
e realizacja zlecen wykonania odbitek

Osoba prezentujgca: Jan Kowalski - Prezes

Systemy ochrony sptat kredytow

Dealer urzgdzen instalowanych w samochodach stuzacych do
zapewnienia terminowych sptat kredytéw przez
kredytobiorcow wysokiego ryzyka:

e przypomina klientowi o terminie sptaty, w razie zwtoki
unieruchamia zapton

e obnizenie kosztéw inkasa/ przejecia pojazdu przez
dealera 0 80% lub wiece;.

Osoby prezentujace:
e Maria Kowalska — Prezes

e Jan Nowak - Wiceprezes ds. Sprzedazy o Marketingu

QrP-U=
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2. Rynek zbytu. Zapotrzebowanie, rodzaj klienta

* Opis zapotrzebowania i wielkosci rynku zbytu

Co kreuje popyt na rozwigzania firmy
(korzys¢, za jaka klienci beda ptacié)
Charakterystyka spotek lub konsumentéw,
ktorym to rozwigzanie bedzie potrzebne

Kwantyfikacja mozliwosci - liczba
potencjalnych klientéw, ktorym to
rozwigzanie bedzie potrzebne
Objasnienie, w jaki sposdb rynek rosnie i
dlaczego

* Oznaczenie najwazniejszych 2 — 3 segmentow rynku

oraz — dla kazdego z nich;

szacunkowa wielkos¢ rynku (klienci i
potencjalna sprzedaz)

Co wyrdznia kluczowe segmenty rynku
ogodtem oraz odréznia poszczegdlne
segmenty

Jak pilna jest potrzeba lub che¢ pozyskania
rozwigzania przez klientéw — propozycja
wartosci
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Typowe pytania inwestorow:

Konkretne problemy lub potrzeby klientow.
Dlaczego dany problem jest wazny?
Dla kogo? Kim jest klient?
Skad wiadomo, ze rynek zbytu istnieje? Jakie
niezalezne dowody mozna przedstawic, np.
niezalezne badania rynku?
Jak duzy jest konkretny (wasko zdefiniowany)
rynek zbytu produktu firmy?
Przewidywane tempo wzrostu rynku.
Czy szacunkowa wielkos¢ rynku zbytu jest
realistyczna?
W przypadku firm oferujgcych produkty dla
przemystu
— Jakie 2-3 branze stanowig najwazniejszych
potencjalnych klientéw w Roku 1? W Roku 37?
— Nazwy stanowisk stuzbowych odbiorcow
(decydentéw) w firmach potencjalnych
klientow?
W przypadku firm oferujgcych produkty
konsumpcyjne
— Przedziat wiekowy 2-3 najwazniejszych
segmentoéw klientow w Roku 1? W Roku 3?
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3. Propozycja biznesowa. Oferowany produkt lub ustuga

* Klarowne objasnienie produktu(éw) - co klienci
beda kupowad.

* Wyjasnienie, w jaki sposéb oferowany produkt
wpasowuje sie w cate rozwigzanie potrzebne

klientowi — z punktu widzenia klienta. Przyktadowo:

— Ustugi, technologie lub platformy (,,czynniki
umozliwiajgce”) wymagane, aby oferowany
produkt funkcjonowat,

— Modyfikacja systemu, zachowania lub procedury

konieczna do uzyskania najwazniejszych korzysci.

* Okreslenie cechy proponowanego produktu, za
ktora klient jest gotow zaptacic (jaka czesc catego
rozwigzania zapewni firma) ... i czy klienci beda
postrzegac produkt firmy jako gtéwng czes¢
sktadowag rozwigzania.

* Opis oferowanych korzysci, uzasadnienie kosztu
catej propozycji biznesowej w poréwnaniu do
przewidywanych korzysci.
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Typowe pytania inwestorow:

Co konkretnie stanowi produkty firmy?

Do czego produkty sg przeznaczone?

Dlaczego klient miatby kupic te produkty?

Co sprawia, ze produkty sg unikatowe lub szczegdlne?
Generalnie — w jaki sposdb sg lepsze od innych
produktéw lub alternatywnych metod rozwigzania
problemu?

Na ile sg lepsze od innych rozwigzan?

Czy mozna wykaza¢, ze sg ekonomiczne?

Jakie zastrzezone technologie firmowe zostaty
wykorzystane w ich produkcji? Ewentualnie
zastrzezone procesy?

Czy firma posiada patenty? Jezeli tak, co konkretnie
jest przedmiotem ochrony?

Dlaczego miatyby by¢ dla spotki cenne?

Szczegdlne aspekty produkcji produktu(éw). Specjalne
materiaty lub procesy?

Jakie specjalne urzadzenia lub obiekty s wymagane?
Jakie naktady inwestycyjne sg potrzebne do
uruchomienia produkcji? Wielkos¢ produkcji.

Skad wiadomo, ze firmie uda sie wyprodukowac
produkt po koszcie, ktéry zapewni mozliwe do
zaakceptowania marze brutto?




4. Pozycja konkurencyjna.
Konkurencja i bariery

* Omowienie trzech barier dostepu:

— Duzi gracze — jak radzg sobie wielkie, dobrze
znane spotki, dysponujgce produktami i
rozbudowang siatkg wspotpracy z docelowymi
klientami? Jaka bedzie ich reakcja na inicjatywe
firmy?

— Status quo — jak przekonac klientéw do zmiany
tego, co obecnie stosujg/ robig?

— Innowacje — jakie sp6tki mogg przescigngé
proponowane rozwigzanie dzieki réwnym lub
lepszym rozwigzaniom?

* Objasnienie sposobu wygrania z nimi.

* W szczegdblnosci opis najmocniejszych barier dla
konkurenciji, tj.: w razie sukcesu, jak firma planuje
zablokowac lepiej znane lub lepiej dofinansowane
spotki przed wejsciem na rynek i przejeciem go.
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Typowe pytania inwestoréow:

W jaki inny sposdb klient moze rozwigzac problem

rozwigzywany przez proponowane produkty?
Jakie sg alternatywy?

Poréwnanie proponowanego produktu do
poszczegdlnych rozwigzan alternatywnych.
Dlaczego jest lepszy?

Pod jakim wzgledem sg gorsze?

Kim sg sprzedawcy innych rozwigzan?

W jaki sposdb konkurujg ze sobg?

Gdzie jest miejsce na panstwa firme?
Dlaczego firma bedzie w stanie skutecznie
konkurowac z nimi w ciggu nastepnych 10 lat?
Skad pewnos¢, ze zadna nowa firma nie wejdzie
na rynek z lepszym rozwigzaniem i wypchnie
Panistwa z rynku?

Skad przekonanie o mozliwosci zdominowania
konkretnej niszy na rynku?
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5. Marketing / Sprzedaz / Serwis

* Kroétkie objasnienie przewidywanego cyklu sprzedazy.
* Opis proponowanego sposobu dotarcia do klientow
docelowych — z naciskiem na segmenty wstepne

— Marketing — zwiekszenie sSwiadomosci klientéw co do
istnienia produktu i pobudzenie ich zainteresowania
jego zakupem

— Sprzedaz — zaoferowanie odbiorcom (osobom
podejmujgcym decyzje o zakupie) dogodnego sposobu
dowiedzenia sie o szczegotach i ztozenia zamodwienia

— Serwis — pomoc dla klientdw w zrozumieniu produktu
przed jego nabyciem, w trakcie instalacji oraz
uzywania.

* W przypadku wykorzystania kanatéw posrednich,
objasnienie:
— Podejscie odnosnie do dotarcia do nich

— Czyim obowigzkiem jest zwiekszenie swiadomosci i
zbudowanie popytu wsréd odbiorcéw koncowych

— Kto wykonuje serwis przed i po sprzedazy

* Opis (ewentualnych) specjalnych programéw motywacyjnych
sprzedazy
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Typowe pytania inwestoréow:

Jakie kanaty dystrybucji beda
wykorzystane w celu dostarczenia
produktéw klientom?

W jaki sposob te kanaty zostang
uruchomione? Przez kogo? Kiedy?

Doswiadczenie firmy w zakresie realizacji
programu marketingu/ sprzedazy.

Sposdb na wyrdznienie sie w gronie
wszystkich dotychczasowych
konkurentéw.

Jak przystepnie przedstawic zalety
wyrafinowanej technologii,
proponowanej przez firme, tak by
potencjalni klienci je zrozumieli szybko i z
tatwoscig?
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6. Strategia biznesowa.
Wzrost po wprowadzeniu na rynek

Opis celdw przedsiebiorstwa na okres 3-5 lat.

Oznaczenie kilku najwazniejszych etapéw osiggniecia celu.
Konkretne wskazanie celéw, ktore muszg by¢ zrealizowane dla
osiggniecia dodatnich przeptywow pienieznych i ile czasu to
potrwa.

Wskazanie konkretnych krokdéw do pierwszej oferty publicznej
lub gotowosci do nabycia.

Umieszczenie najwazniejszych krokéw i etapédw w wykresie
Gantta.

Objasnienie stanu prac rozwojowych, np.: lle pracy pozostato
do osiggniecia petnej funkcjonalnosci?
— Przedstawienie planowanego harmonogramu rozwoju

gtownego produktu wg linii czasowej (wykres Gantt)
obejmujacej nastepne 18-24 miesigce.

— Wskazanie gtéwnych ryzyk lub wyzwan w zakresie prac
rozwojowych.

— Przedstawienie szacowanych poziomdéw naktadow i/lub
kosztéw poszczegdlnych produktéw

— Podsumowanie dopasowania przysztych produktéw do
potrzeb rynku zbytu.
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Typowe pytania inwestorow:

Co konkretnie firma robi?
Dotychczasowy sposdb finansowania
firmy.

Stosowany model biznesowy (tj. Zrédto
przychodéw firmy).

Poziom marzy brutto, jaki spétka bedzie
osiggac?

Poziom zysku operacyjnego, jaki firma
moze o0siggnac.

Czy firma podjetfa (lub planuje)
wspotprace z innymi
przedsiebiorstwami?

Znaczace ryzyka zagrazajgce firmie.

Co trzeba zrobic, aby skonczyé
pierwszy(e) produkt(y)? Jakie bedzie
nastepne dziatanie?

Czy firma korzysta z podwykonawcéw?
Stopien wykorzystania licencji innych
firm.

Posiadane doswiadczenie w zakresie
rozwoju tego rodzaju produktu?

Jakie wyzwania w zakresie rozwoju sg
najistotniejsze lub najtrudniejsze do
pokonania? W jaki sposéb firma
zamierza to zrobic?
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7. Prognozy finansowe

* Przedstawienie rachunku zyskéw i strat wg wzoru:
Sprzedaz w szt.

Przychody

Zysk brutto

Marza brutto %

Koszty sprzedazy i zarzadu
Zysk netto przed podatkiem

Przeplywy pieniezne
Przeplywy pieniezne narastajgco

* Gotowosc¢ do objasnienia ,dramatycznych”
wielkosci liczbowych, takich jak:
— ,Natychmiastowa” penetracja rynku i dyspersja
— Wozrost na zasadzie ,kija hokejowego”
— Bezprecedensowe marze
— Dtugie okresy ujemnych przeptywdw pienieznych
(,dobre” to dodatnie przeptywy pieniezne w 6-12 m-cy)
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Typowe pytania inwestorow:

Jakiego rodzaju przychody firma moze
osiggac rocznie na przestrzeni
nastepnych 5 lat?

Zyski?

Jakie nakfady inwestycyjne sg potrzebne,

aby przeprowadzic firme na nastepny
wazny poziom wyceny?

Przewidywany termin nastepnych rund?
Jakie konkretne zadania musza by¢
zrealizowane, by to osiggnac?

lle czasu to potrwa? (Préba okreslenia
,hastepnego etapu”, jaki mozna bedzie
osiggna¢ w terminie do 18 miesiecy.)
Jakie nakfady inwestycyjne beda
wymagane po tym okresie?

W mozliwym zakresie — objasnié
kluczowe zatozenia lezace u podstaw
prognozy. Przy zapewnieniu, ze prognoza
logicznie odnosi sie do wczesniej
opisanych prognoz rynkowych.

Jak inwestorzy odzyskajg wtozone
pienigdze? W pierwszej ofercie
publicznej? Nabycie? Kiedy?
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8. Potrzebne finansowanie.
Wielkos¢, wyceny, przeznaczenie

* Przedstawienie kapitalizacji w tabeli wg tego wzoru:

Wycena Wycena Runda 1 Runda 2 Runda 3 Typowe pyta ni a inwestoréw...
pre-money Wzrost post-money Razem| Zatozyciele Inwestorzy Inwestorzy Inwestorzy IPO
Rundal $ 1191892 $ 700000 $ 1891892 100% 63% 3% ° Ile s’rod kéW plenleznych (W
$ 1191892|$ 700000 , o (g g q
gotowce) wytozyli zatozyciele?
Runda2|$ 4000000 $ 2500000 $ 6500000 100% 39% 23% 38% o |le pieniedzy zainwestowali
$ 2520000|$ 1480000|$ 2500000 c q
Dyrektorzy i cztonkowie Rady
Runda3|$ 12000000 $ 7000000 $19000000 100% 24% 14% 24% 37% Doradczej?

$ 4652308|$ 2732308|$ 4615385|$ 7000000

e Jaki kapitat jest dostepny do
PO [$ 45000000 $ 15000000 $60000000 100% 18% 11% 18% 28% 25% naboru kadry zarzgdzajacej?
$ 11018623|$ 6471255|$ 10931174|$ 16578947 |$ 15000000 / q

e Sposob wykonania wyceny pre-
money w tej rundzie.
* Wskazanie gtéwnych kierunkdéw wykorzystania e Jakie dane poréwnywalne zostaty
wykorzystane w proponowanej

. _ . rundzie pierwszej oferty
pierwszg ofertg publiczng lub nabyciem... obecna runda, publicznej/ wyjécia z inwestycji?

srodkéw finansowych w kazdej rundzie przed

rundy wczesniejsze i runda(y) nastepna(e).
* Opis wielkosci i sktadu biezgcego ,wskaznika wykorzystania” (burn-rate).
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9. Kwalifikacje kadry zarzgdzajacej.
Wyksztatcenie, doswiadczenie w zaktadaniu firm

Koncentracja na kadrze zarzadzajacej, w szczegdlnosci:

— Prezes (CEO) — wczesniejsze doswiadczenia w prowadzeniu
dziatalnosci w podobnych branzach

— Dyrektor ds. Technicznych (CTO) — udokumentowana
znajomosc gtdwnych technologii firmy

— Dyrektor ds. Sprzedazy (CMO) — udokumentowana
znajomos¢ docelowych rynkdw zbytu, dobra wspodtpraca z
partnerami w kanatach i/lub najwazniejszymi odbiorcami w
przemysle

— Dyrektor ds. Finansowych (CFO) — doswiadczenia w
zakresie wczesniejszych ofert publicznych lub transakcji
kupna/przejec

Wskazanie, kto pracuje na caty etat, kto na czesc¢ etatu, a kto zostanie
zatrudniony po pozyskaniu srodkéw finansowych...

Wskazanie cztonkdw BOD i BOA, z podkresleniem wartosci dodanej
kluczowych cztonkow.
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Typowe pytania inwestorow:

e Wyksztatcenie i dotychczasowe
doswiadczenia?

e Jak powstat pomyst na firme?

e W jaki sposéb osoba prezentujaca
zwigzata sie z firma?

e Kto obecnie uczestniczy w
zarzadzaniu firmg?

e Jakie sgich referencje?

e Dlaczego beda w stanie zbudowac
udang firme?

e Jezeli nie wszystkie miejsca w
zarzadzie zostaty obsadzone, jaki jest
plan ich obsadzenia?

e Jakiego rodzaju oséb firma szuka? Do
petnienia jakich roli?

e Jezeli osoba prezentujaca nie
zamierza zostac Prezesem, ktory
zbuduje firme o wartosci 10-20 min
PLN, jaka osoba jest poszukiwana?
Kiedy?

e (Cztonkowie zarzadu

e Sposob funkcjonowania zarzadu
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10. Etapy. Aspekty gospodarcze i finansowe

Omowienie etapéw wg podobnego wykresu:

g 20105 201gm=s  20l2gm=s 20135 Typowe pytania inwestoréw:

1. Zatozenie firmy A
e Dotychczasowe wyniki w
zakresie terminowej realizacji

. Prototyp produktu A podobnych planow?
e (Czyfirma posiada wystarczajgca

. Runda kapitatu zafoi)ﬁpielskiego 250 tys. PLN

2
3
4. Testy polowe A obsade kadrowg do wykonania
5. Runda ,aniotéw” 1 min PLNA prac wskazanych w planie?
6. pi das A e W jaki sposdb osoba
- rierwsza sprzedaz prezentujgca zamierza sktonié
7. Dodatnie przeptywy pieniezne A wspodlnikéw do realizacji plandw?
e Dlaczego osoba prezentujaca
8. Runda venture capital 10 min PLN A . g. . p . J‘."l ,
uwaza, ze uda jej sie zrealizowac
9. Przychody w ujeciu rocznym na poziomie 75 min PLN A te plany, skoro X to sie nie udato?
P e Rezerwy na nieprzewidziane

10.Pierwsza oferta publiczna/ nabycie .. . .
P / naby zdarzenia ujete w planie. Budzet.
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11. Strategia wyijscia.

Uptynnienie — kiedy i jak?

Plany pierwszej oferty publiczne

— Zacytowanie przyktadéw sukcesu poréwnywalnych ofert,
wyceny tych ofert oraz ich obecnej kapitalizacji rynkowe;.

— Wyjasnienie, dlaczego zdaniem osoby prezentujgcej mozliwosé
pozostanie, kiedy spoétka bedzie ,,gotowa”.

Przewidywane nabycie

— Wskazanie 2 lub 3 najbardziej prawdopodobnych nabywcéw

— Wyjasnienie, dlaczego mieliby by¢ zainteresowani

— W razie mozliwosci, opis ostatnich naby¢ poréwnywalnych firm
i wartosc transakgji.

Opis aktualnej wspodtpracy z potencjalnymi nabywcami, bankami

inwestycyjnymi lub funduszami venture capital, jakie mogg

utatwi¢ planowane uptynnienie.
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Typowe pytania inwestorow:

e Dlaczego jeden z ustalonych
konkurentéw nie wkroczy i uprzedzi
firmy?

e Jak dfugo uda sie utrzymac role
lidera, a tym samym zachowad
wartosc firmy?

e Dlaczego dla nabywcy bytaby to
ekscytujgca oferta biznesowa?

e Dlaczego bytaby to interesujgca
pierwsza oferta publiczna?

e Trzy najistotniejsze ryzyka,
zagrazajgce spotce.

e UWAGA: W razie watpliwosci co do
sposobu wyceny wartosci spotki w
przysztosci, jako rozsgdne szacunki
mozna przyjac 1 x sprzedaz roczna w
Roku 2 i 15 lub 20 x zyski netto w
Roku 3.
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Zapraszam do kontaktu

Blog: wojciechszapiel.blog.onet.pl

Facebook: facebook.com/PolishlnvestmentFund

Strona internetowa: pif.pl
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Dziekujemy za uwage.

Wojciech Szapiel
Partner Zarzadzajacy

E-mail: Wojciech.Szapiel @ pif.pl
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