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El emprendedor




Econom
& Marke

‘ Societ
SOOI and Gulture

...personas que vivimos en un mundo
de conocimiento....

Fuente Antonio Flores



...slempre en constante movimiento...

Econom
& Marke

Societ
ochnoigy, GOt

..provocado por la energia creativa
de la humanidad...

Fuente Antonio Flores



FOPORTUNIDAD

Technology Society
and Science and Culture

Fuente LOOP



e Una oportunidad es una “parada”
e en el tiempo...

e ...de la energia creativa que debemos
codificar para explotarla...

Fuente LOOP
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DEFINICION DE EMPRENDEDOR
Emprendedor es |la ,E:" G

*e
persona capaz de -

identificar
oportunidades y
transformarlas en la

empresa,
independientemente
del hecho de controlar
o no los recursos
necesarios.
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una ilusion
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Tipos de negocio que busca el EMPRENDEDOR

Fuente CVBAN



Problemas para el
emprendedor

= No encuentro inversores

= Hay muy pocos inversores: son los de
siempre

m Los inversores no entienden mi proyecto

= Me rio del capital riesgo...tendrian que
llamarse capital “no riesgo”

" m Le he contado miidea a un inversor y no
me ha contestado




Problemas para el inversor

m Los Business Angels son personas con
mucha pasta...;,0 no?.

= No hay proyectos buenos.

m Todos los proyectos que me llegan estan
muy verdes

m Este proyecto me ha llegado por 20 sitios
distintos

= Para meter dinero en ese negocio, antes
apuesto a la loteria

= Primero que vendan y luego que vengan a
pedirme dinero

m Otro que tal: tres investigadores con “su
tesoro”




EL EMPRENDEDOR y LOS INVERSORES

- _Perfil emprendedor: éQué caracteristicas debe
reunir un emprendedor?

« Capacidad para asumir riesgos

e Espiritu innovador y creativo

« (Capacidad organizativa

« (Carisma y capacidad de dirigir personas
 Balance entre ser realista / idealista

« Dejarse influir por personas con experiencia

« Capacidad de analisis rapido de las situaciones cambiantes del
mercado

« Deber ser capaz de adaptarse Darwinismo Econdmico

Fuente CVBAN



EL EMPRENDEDOR y LOS INVERSORES

Consideraciones previas.

« Ningun Plan de negocio se cumple, pero hay que hacerlos y
adaptarlos a las circunstancias en cada momento.

- La innovacion debe ser desarrollada para obtener una ventaja
competitiva y su consiguiente rendimiento econdmico

« No limitarse a comprar barato y vender caro. Los proyectos
deben de ser capaces de generar valor.

- Diferenciar entre facturacion, resultados y caja.

- Los procesos de negociacion se dilatan en el tiempo

Fuente CVBAN
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INESS ANGELNQ,




Business Angel

Persona fisica o juridica que aporta:
Capital $ “Capital Inteligente”.
Experiencia de gestion.

Red de contactos.

Valores de un Business Angel
Tiene mentalidad y capacidad inversora.
Posee conocimiento y experiencia como inversor.
Es capaz de asumir riesgos.

Profesional Activo. Busca revivir su faceta
emprendedora.

Disfrutar, crear, divertirse con nuevos proyectos.

Participar. Poner en marcha ideas que tuvo que
aparcar por falta de tiempo.

Creacion y Desarrollo de nuevas oportunidades
extendiendo el nuevo tejido industrial

Fuente CVBAN



Business Angels

Perfiles de Business Angels

v

EMpresario: Propietario de
una empresa que desea
invertir capital. Su fin es
Aportar experiencia y
contactos empresariales
Su aptitud es complementar
al emprendedor con su

experiencia.

[rabajador: Busca una actividaf
y una fuente de ingresos regulares.
Normalmente se consagra en
el proyecto a “Full time”, a parte
de ser socio del emprendedor.
(Cuadros intermedios de
Multinacionales)

Financiero: socio capitalista
Implicacion Financiera, no se
implica en la gestidn.

A menudo se plantea un
calendario de desinversién para
recoger beneficios.

ASEeSOr: El capital que aporta T
es dinerario, es Know-how.
Profesional liberal que cobra sus
servicios al emprendedor
Mediante participaciones
empresariales. Es crucial en
etapas iniciales.

Fuente CVBAN



éDonde?

éCoOmo?
éCuanto?

Business Angel

Las inversiones las realiza principalmente en:

Proyectos nuevos o en fase de crecimiento.
Proyectos innovadores o de base tecnoldgica.
Potencial alto de crecimiento y generacidon de valor.
Proyeccion internacional a medio plazo.

Equipo emprendedor comprometido.

Via participacion accionarial (compartiendo riesgo
econdmico y aportando trabajo y red de contactos).

Los rangos de inversion por Business Angel oscilan
entre 30.000 € y 300.000 €.

Coinversiéon: Concurrencia de mas de un BA por
proyecto.

Fuente CVBAN



Business Angel

“ @ I 1) I

1.000 1

e Todo buen proyecto obtiene su financiacion.

Fuente CVBAN



Es decir ...

Ejemplos de operaciones

® Sector inmobiliario, construccion, financiero o afines

® Commodities (empresas sin ventaja competitiva)

® Empresas cuyo principal activo sea inmobiliario (ej. Empresa sin
actividad pero con 12 naves en venta)

® Empresas en situacion de insolvencia o crisis (salvo excepciones
de fondos grandes)

® Equipos directivos ancianos, con un historial dudoso, equipos
poco motivados, poco equilibrados, empresario que sabe todo,
empresarios sin equipo, inventores...

® Negocios “a pie de calle” (tiendas, talleres, peluquerias,
guarderias...)

® Empresas con tecnologias innovadoras (preferiblemente
patentables)

® Empresas en sectores en crecimiento o con atractivo
(biotecnologia)

® Empresas con buenos resultados, en sectores no commodity, y
gue tengan planes de expansion claros y realizables

® Empresas que hayan contado ya con apoyo de otros inversores
(publicos o privados).

27



Business Angel

o Posicion segun ciclo y resultados.

Lanzamiento \ Crecimiento Madurez Declive
Resultados ; i :

Mercados Financieros

Banca Comercial

Turbulencias

' ) Capital Riesgo

=== Bysiness Angel

A 4

Fundadores, Tiempo

amigos y familia

Fuente CVBAN



Business Angel

o Posicion segun riesgo. Crecimiento

éDonde? NECESIDAD DE
éComo? ACAPITAL
éCuanto?

ALTO RIESGO MERCADOS
FINANCIEROS

Capital Riesgo
CONVENCIONAL

eec0c0o00000° BA.’O RlESGO
FASE EMPRESARIAl_

Fuente CVBAN



¢Donde?
¢COmo?
¢Cuanto?

Business Angel

Tipologia de Empresas Innovadoras que
interesan a un BA

Una empresa innovadora es aquella que presenta un nuevo
producto y/o proceso en un mercado existente o por crear.

La innovacién puede dar lugar a un mejor producto/
proceso (calidad) o un producto/proceso mas barato.

Para un business angel, una empresa innovadora
susceptible de ser invertida requiere, por orden de
prioridad, de talento emprendedor y un buen plan,
ademas:

Tienen un alto potencial de crecimiento.

Permiten un plan B, C, D, ...

Son facilmente exportables/replicables.

Al principio, no requieren de grandes infraestructuras.

Se invierte en personas/talento, no en maquinas. Si la relacién

es satisfactoria, se produce un efecto multiplicador
Fuente CVBAN



La financiacion



;Qué es una

' na startup es una
organizacion temporal disenada
para descubrir un modelo de
negocio rentable y escalable

Fuente CVBAN



EMPRESA

Vs

Friente C\/RAN



v'Probar hipétesis
VIABILIDAD, NO
v'v'"Minimo gasto

RENTABILIDAD
v'v'Decisiones basadas

& e en el cliente

Un ciclo iterati’vo de
P KV

TO



* DESDE EL CLIENTE

VALIDAR EL MODELO CON CLIENTES Y




¢Cuanto dinero hace falta en un negocio?

La suma de las inversiones que es preciso acometer para lanzar el negocio

La suma de los gastos que se tendran el primer ano

(1191

Las pérdidas acumuladas de los primeros “n” anos

Cualquier combinacioén de las anteriores

S

Las necesidades financieras se obtienen calculando los flujos de caja y el estado

de tesoreria de la empresa

36



Necesidades financieras

2009 2010 2011 2012 2013

Cash Flow de la Operaciones
Beneficio Neto EUR (41.142) (46.401) (6.353) 80.947 202.410
Provisiones EUR 0 0 0 0 0
Amortizacion EUR 2.572 3.572 3.572 2.785 2.785
Other non-cash items EUR 0 0 0 0 0
Cambios en el Fondo de Maniobra EUR 30.860 (4.231) (1.536) (544) 690
Efectos comerciales descontados EUR 0 0 0 0 0
Cash Flow de la Operaciones EUR (7.709) (47.059) (4.317) 83.188 205.884
Cash Flow de las Inversiones
Gastos de Constitucion EUR
Inmovilizado Inmaterial EUR 0 5.000 0 0 0
Inmovilizado Material EUR 0 0 0 0 0
Otras partidas (Capitalizables) EUR
Cash Flow de las Inversiones EUR 0 5.000 0 0 0
Necesidades de Financiacion EUR (7.709) (52.059) (4.317) 83.188 205.884
Acumulado Necesidades de Financiacion EUR (7.709) (59.769) (64.086) 19.102 224.987
Caja al inicio del ejercicio EUR 15.353 6.701 (45.359) (49.676) 33.512
Deudas a corto

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR (943) 0 0 0 0
Deudas no comerciales

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR
Deudas a Largo Plazo

Disposicion de fondos EUR

Pago EUR
Proveedores de Inmovilizado

Disposicion de fondos EUR

Pago EUR
Otros préstamos

Disposicion de fondos EUR

Pago EUR
Capital social

Aportaciones al Capital EUR

Recompra EUR
Pago de Dividendos EUR - - - - -
Caja al final del ejercicio EUR 6.701 (45.359) (49.676) 33.512 239.396

37



Necesidades financieras: CASH BURNING RATE (CBR)

2009 2010 2011 2012 2013

Cash Flow de la Operaciones
Beneficio Neto EUR (41.142) (46.401) (6.353) 80.947 202.410
Provisiones EUR 0 0 0 0 0
Amortizacion EUR 2.572 3.572 3.572 2.785 2.785
Other non-cash items EUR 0 0 0 0 0
Cambios en el Fondo de Maniobra EUR 30.860 (4.231) (1.536) (544) 690
Efectos comerciales descontados EUR 0 0 0 0 0
Cash Flow de la Operaciones EUR (7.709) (47.059) (4.317) 83.188 205.884
Cash Flow de las Inversiones
Gastos de Constitucion EUR
Inmovilizado Inmaterial EUR 0 5.000 0 0 0
Inmovilizado Material EUR 0 0 0 0 0
Otras partidas (Capitalizables) EUR
Cash Flow de las Inversiones EUR 0 5.000 0 0 0
Necesidades de Financiacion EUR (7.709) (52.059) (4.317) 83.188 205.884
Acumulado Necesidades de Financiacion EUR (7.709) (59.769) (64.086) 19.102 224.987
Caja al inicio del ejercicio EUR 15.353 6.701 4.641 324 83.512
Deudas a corto

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR (943) 0 0 0 0
Deudas no comerciales

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR
Deudas a Largo Plazo

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR
Proveedores de Inmovilizado

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR
Otros préstamos

Disposicién de fondos EUR

Pago EUR
Capital social

Aportaciones al Capital EUR 50.000

Recompra EUR
Pago de Dividendos EUR - - - - -
Caja al final del ejercicio EUR 6.701 4.641 324 83.512 289.396
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¢Cuando empezar a buscar el dinero?

Lo peor que se puede hacer

Lo segundo peor que se puede hacer

Lo que hay que hacer

Empezar a trabajar en la segunda
ronda cuando esta a punto de
acabarse el dinero de la primera

Sabiendo que se tarda 6 meses en
encontrar el dinero, empezar a
buscarlo 6 meses antes de que se
acabe el que hay

Preparar la operacion para que
coincida con un hito importante en la
vida de la empresa, de manera que
éste incida en su valoracion

39



Alternativas de financiacion

Ventajas Inconvenientes
® Ficil de obtener (si existe ~ ® Aumenta el riesgo financiero
capacidad de ® Una vez endeudada, la empresa pierde
Deuda bancaria endeudamiento) capacidad de endeudarse mas
® Beneficios fiscales ® El banco no colabora con la empresa ni

entiende sus necesidades operativas

® Fuente de financiaciéon en  ®Suele ser limitada
ocasiones facil de obtener ® Aumenta el riesgo financiero familiar al
ser una inversion poco diversificada

Financiacion
familiar

® Fuente de financiacion ® No ajustada a las necesidades del negocio
Fuentes publicas barata (ej. tiempo de concesion)
QLN B o Concesidn tasada ® Tiempos de cobro

® En ocasiones, insuficiente

® Efectiva, profesionalizaday @®Sdélo para empresas de cierto tamafio
Mercado capitales transparente ® Requiere una gran inversion de tiempo y
preparacion

4u



Ventajas e inconvenientes del business angel

Financieras

Financiacion a
largo

Mejora la
capacidad de
endeudamiento

Gestion

Facilita la
gestion

Favorece la
estrategia de la
empresa

Descripcion

* E| socio sale a los 3 — 7 anos
* Favorece un accionariado
estable

* Aumenta los fondos propios de la
empresa permitiendo aumentar
la deuda posteriormente

* Se adapta al calendario del
proyecto empresarial

* Colabora en las decisiones
importantes

* Facilita conocimientos de gestion
empresarial, profesionalizando la
direccion de la empresa

* Mejora el rigor de la empresa

SAVIOR

VENTURE CAPITAL

(EI empresario y el \

inversor no tienen una
relacion de deudor y
prestamista, sino de
socios que colaboran
en el éxito del

kproyecto empresariaI/




Ventajas e inconvenientes del business angel SAVIOR

VEMNTURE CAPITAL

* Inversores mas permisivos * No esta claro su valor
. - anadido mas alla de la
* Toman posiciones pequefas financiacion
* Dispersos geograficamente . * En ocasiones pueden
¢ .
* Més rapidos en la toma de '”qud'ar bastante
decision | « Mas imprevisibles
* Dispuestos a invertir donde otros s | id q
Ve [}
no llegarian u salida puede ser un

I problema.

* Generalistas
|

* Pueden avalar

Inconvenientes
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Invertir en start-ups es divertido y puede ser rentable, SAVIOR
pero...

Se encontrara en minoria en el capital

La inversién r ~
semilla en una
startup pone al
inversor en una N
situacion peculiar '

Existe una gran dependencia de la figura del emprendedor

-,

El tiempo ha demostrado que la valoracion fue excesivamente alta

LY r

( La empresa podria convertirse en un puesto de trabajo del h

emprendedor sin ambicidn por conseguir rentabilidad para el
inversor

Hay una gran incertidumbre en los acontecimientos que pueden
ocurrir durante su estancia en el capital

No es seguro que se produzca un acontecimiento de salida y si
éste se produce si serd por la cantidad esperada




Valoracion por hitos SAVIOR

VENTURE CAPITAL

El ciclo de vida de la startup es una escalera (de subida o bajada) en el que

cada peldano es un hito

M Valor

Madurez

Crecimiento

Arranque Punto de equilibrio

Prototipo

W

Tiempo
13



Ejemplo SAVIOR

VENTURE CAPITAL

Proyecto de empresa de desarrollo de hardware y software

Hito 4

Primeros 300k € de ventas
Hito 2

Primera venta

Certificaciones obtenidas

Prototipo funcionando

Necesidades 300.000 150.000 700.000 850.000
Valoracion 900.000 1.100.000 2.500.000 3.500.000

e b8 - b8
T r i Fa

15 meses 4 meses 9 meses 15 meses

| I

W

e
T o



¢QUE MIRA UN INVERSOR?




¢QUE MIRA UN INVERSOR?

* Ver si el proyecto es viable o invertible
* Ver las ventajas competitivas

e Tamano del mercado

 (Casos de éxito similares

* Que sea factible AHORA

* Posibilidades de retorno (%exit x n€)



;QUE

LLEVAMOS EN
LA MALETA?




#1

EL

PLAN

DE
EMPRESA




#2

MODELO
DE

NEGOCIO




#3

ELEVATOR
PITCH ‘
90sec
5min
15min




#4

PROTOTIPO




TiPICOS ERRORES




TIPICOS ERRORES

Desconocimiento del mercado

Poco conocimiento financiero

-alta de innovacion

~alta de documentacion profesional
Poco movimiento en networking
Poco foco de ventas y facturacion




TIPICOS ERRORES I

Excesiva defensa de la idea
Excesiva presidon por respuesta
Utilizar palabras no comprensibles
Falta de riesgo

No tener claro el exit



"Busco a alguien que financie mi proyecto":




"Busco a alguien que aporte,
mas que dinero, capital inteligente"




"Hay que firmar un acuerdo
de confidencialidad (NDA)"




"En nuestro producto NO tenemos
competencia”




"Nuestras previsiones son muy
conservadoras”




"Es una inversion sin ningun riesgo,
totalmente garantizada”




"En unos meses habra que hacer otra ronda"




"Tenemos un fantastico 'Business Plan' que nos ha elaborado
la reputadisima consultora 'Amiguetes and Partners




”Si no me caso contigo, me caso con otro"







"No nos preocupa tener ingresos”
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