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    Wstęp do polskiego wydania


    Oddajemy w Twoje ręce polską edycję światowego bestselleru Startup Funding, książki stworzonej przez inwestora i startupowca dla startupowców. Jest napisana prostym, ale zarazem profesjonalnym językiem i skupia się głównie na praktycznych aspektach pozyskiwania finansowania dla początkujących przedsiębiorstw i przedsiębiorców (popularnie zwanych startupami), pokazując przykłady i prawdziwe historie innowacyjnych i startupowych firm.


    Ostatnie lata w Polsce to z jednej strony rozkwit przedsiębiorczości i pomysłów, a z drugiej wysyp różnych form ich finansowania. Według danych Polskiego Stowarzyszenia Inwestorów Kapitałowych Polska jest liderem inwestycji kapitałowych w całym regionie Europy Środkowo-Wschodniej (ponad 50% wartości transakcji całego regionu CEE). Rynek ten rośnie co roku w tempie dwucyfrowym. Rok 2017 był rekordowy, a wartość transakcji przekroczyła 2,2 mld €. To jednak kropla w morzu transakcji w Stanach Zjednoczonych (ponad 8 tysięcy transakcji typu venture capital na ponad 84 mld $ w rekordowym 2017 r.), w Europie czy np. w Izraelu, co pozwala zakładać, że to, co się obecnie dzieje, jest tylko preludium do poziomów o rzędy wielkości wyższych w przyszłości. Startupy, obok funduszy seed czy venture capital, finansują również inwestorzy prywatni (tzw. aniołowie biznesu) i akceleratory (głównie parki technologiczne). Istnieje także długa lista dotacji i wsparcia publicznego. W tym zakresie prym wiodą Polska Agencja Rozwoju Przedsiębiorczości (Grupa PFR), Narodowe Centrum Badań i Rozwoju oraz Regionalne Programy Operacyjne (tzw. RPO). Często pierwszymi inwestorami w projekty są sami założyciele lub grupa określana jako „rodzina i przyjaciele”. W ostatnich kilkunastu miesiącach w Polsce coraz częściej mówi się również o środkach pozyskiwanych bezpośrednio z Komisji Europejskiej w ramach programu Horizon2020. Mamy już w Polsce kilkanaście startupów, którym udało się pozyskać znaczne środki (ponad 1,5 mln €) z tzw. fazy 2 na komercjalizację i rozwój swoich innowacyjnych projektów (np. SDS Optic, Harimata, Synektik oraz Billon).


    W tym gąszczu funduszy inwestycyjnych, aniołów biznesu, dotacji oraz różnych wymogów początkujący często startupowiec musi się jakoś odnaleźć. Startup chce wiedzieć, na co zwracać uwagę, jak przygotować się do spotkania z funduszem venture capital, jak zaplanować rozmowę, jakie są oczekiwania i praktyki inwestorów i czy może aplikować o granty. Często okazuje się też, że projekt jest na zbyt wczesnym lub zbyt późnym etapie i potrzebuje zupełnie innej formy finansowania. Czasami jest za mały lub za duży dla danej grupy inwestorów. W wielu przypadkach startupowcy nie wiedzą, jak się do tego wszystkiego zabrać, jak przygotować biznesplany, modele biznesowe, plany finansowe czy prezentacje. Kochają swoje pomysły i technologie, wierzą, że ich idea jest najlepsza, często też wywodzą się ze świata nauki, a ich wiedza biznesowa jest ograniczona. Korzystają z usług doradców inwestycyjnych, a ostatnio również podejmują współpracę z interim managerami, którzy dzięki kilkunastoletniemu doświadczeniu biznesowemu w różnych obszarach mogą stać się partnerami i wspólnikami projektów, inwestując swój czas i wiedzę w tworzenie części biznesowych oraz aktywnie wspierając pozyskiwanie finansowania.


    Tym wszystkim wyzwaniom wychodzi naprzeciw książka autorstwa Nicolaja Højera Nielsena, seryjnego przedsiębiorcy i anioła biznesu, który od prawie 20 lat buduje i finansuje startupy. Nicolaj bardzo praktycznie opisał perspektywę inwestora i zaprezentował wiele konkretnych przykładów finansowania startupów. Na potrzeby polskiego wydania dodaliśmy kilka rodzimych przykładów, zarówno po stronie funduszu venture capital, jak i polskich startupów i ich projektów.


    Mam nadzieję, że ta książka i zawarte w niej przykłady oraz porady autora pomogą naszym polskim startupom pozyskiwać coraz więcej środków i że już niedługo zobaczymy kolejnego polskiego „jednorożca” (startup wyceniany rynkowo na ponad 1 mld $). Obecnie świat jest domem dla ponad 200 „jednorożców”, w ostatnich 4 latach co roku przybywa średnio 50 nowych (niestety, kilkunastu w tym samym czasie traci ten status), a od niedawna jest też „jednorożec” z Polski (CD Projekt).


    Miłej lektury i niech moc pozyskiwania kapitału będzie z Wami.
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    Mateusz Sagan


    Interim Manager


    Członek Rady Dyrektorów Stowarzyszenia Interim Managers w Polsce.


    Od lat oferuje wsparcie i współpracę wielu polskim startupom z obszarów life science, medtech i biotech oraz środowisku venture capital w Polsce i w Europie.


    Partner Zarządzający w MoD Partners.


    Mateusz Sagan


    Zdjęcie autorstwa: Agnieszka Narewska


    Copyrights: Mateusz Sagan

  


  
    Podziękowania


    Powstanie tej książki nie byłoby możliwe bez pomocy i wkładu wielu osób, którym zaproponowałem lekturę jej pierwszych (bardzo złych!) wersji i które dostarczyły studiów przypadku, cennych opinii i sugestii.


    Chciałbym więc, aby moje podziękowania przyjęli:


    Junaid Ahmad, Cristobal Alonso, Tommy Andersen, Reinis Andersons, Ioanei Andrei, Julien Andrieux, Hemant Aneja, Thor Angelo, Søren Anker Nielsen, Thor Ansbæk, Frederik Balslev, Tarek Besbes, Casper Blom, Janek Borgmann, Kasper Brandi Petersen, Jakob Bruhns, Lars Buch, Linia Byrfelt Grønlykke, Alessandro Colombo, Jean-Paul Delimat, Per Diemer, James Draper, Simon Egenfeldt-Nielsen, Dan Eisenhardt, Morten Elk, Bjarke Finlov, Morten Flatau, Gustav Friis, Jimmy Fussing Nielsen, Shomit Ghose, Tomasz Gidzgier, Reuben Greet-Smith, Peter Guy, Marwan el-Hakim, Niklas Hall, Morten Høgholm Pedersen, Justin Holley, Hiram Ip, Peter Jackson, Debbie Jenkins, Marc Leplay, Lisa Long, Nils Mandrup, Søren Mayland, Monique Meulemans, Jesús Otero, Nini Oy, Kannan Palaniswamy, Christian Podojstersek, Stefan Raff, Niels Henrik Rasmussen, Kasper Refskou, Denis Rivin, Henrik Rosendahl, Amir Schlachet, Kristian Schwarz Larsen, Magnus Schückes, Dale Shelton, Jacob Simonsen, Franco Soldera, Morten Sørensen, Torben Sparre, Johan Stockmarr, Federico Suria, Nicolas de Teilmann, Christian Thaler-Wolski, Arne Tonning, Lone Veng, Andrew Ward, Chady Zein, Chun Zhong i Henrik Zillmer.

  


  
    Przedmowa


    Niniejsza książka została napisana dla przedsiębiorców, którzy zastanawiają się, w jaki sposób pozyskać niezbędne finansowanie dla swoich startupów.


    Być może masz trudności z poszukiwaniem inwestorów albo planujesz założenie firmy, ale nie masz pojęcia, gdzie szukać środków do jej sfinansowania. Ja pragnę pomóc przedsiębiorcom w zdobywaniu funduszy, wcielaniu w życie świetnych koncepcji biznesowych i ich skalowaniu.


    Wiem, jak myślą tacy przedsiębiorcy jak Ty. Wiem także, jak myślą inwestorzy. Rozumiem Twoją sytuację, sam jestem przedsiębiorcą i od prawie dwudziestu lat zajmuję się startupami — zarówno jako ich założyciel, jak i inwestor, co oznacza, że znam je z obu stron. Chciałbym pomóc Ci uniknąć błędów, które sam popełniłem — a popełniłem wszystkie, jakie tylko można sobie wyobrazić. Poszukiwałem finansowania w niewłaściwych miejscach i liczyłem pieniądze, zanim je pozyskaliśmy. Wiem więc, jak to jest być Tobą — przedsiębiorcą, który ma marzenia i doskonały pomysł. Wiem, jak to jest, gdy ktoś taki jak Ty zwraca się do mnie jako inwestora. Wiem też, że jeśli inwestor nie otrzyma od Ciebie we właściwym czasie odpowiednich materiałów — dowodzących, że Twój świetny pomysł został sprawdzony pod względem minimalizacji ryzyka oraz że wcześniej wyłożyłeś własne środki, czyli finansowałeś się metodą bootstrappingu — to nie zgodzi się na zainwestowanie w Twój startup.

  


  
    O Nicolaju Højerze Nielsenie
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    Nicolaj Højer Nielsen jest seryjnym przedsiębiorcą i aniołem biznesu, który tworzy startupy od 1999 roku. Koncentruje się na firmach o dużym potencjale, założył dotąd lub zainwestował w trzynaście, głównie z branży IT.


    Nicolaj ma doświadczenie w pozyskiwaniu środków z wszelkich możliwych źródeł — od przyjaciół i rodziny, aniołów biznesu, funduszy zapewniających kapitał wysokiego ryzyka (venture capital), a także funduszy publicznych. Jego doświadczenie wynika z faktu, że osobiście przetestował tysiące różnych możliwości inwestycyjnych i zna proces pozyskiwania funduszy zarówno od strony przedsiębiorcy, jak i inwestora.


    Jego najnowsze przedsięwzięcie to Copenhagen United, fundusz inwestycyjny koncentrujący się na zapewnianiu kapitału oraz wsparcia intelektualnego debiutującym firmom z branży produkcji oprogramowania.


    Nicolaj poświęca znaczną część swojego czasu na pomoc innym startupom. Prowadzi wykłady z zakresu przedsiębiorczości w Copenhagen Business School oraz szkoli przedsiębiorców. Jest także absolwentem studiów MBA w szkole zarządzania i biznesu INSEAD.

  


  
    Wprowadzenie


    „Czytając tę książkę, dowiesz się, jak myślą inwestorzy. Myślenie w sposób właściwy dla inwestora sprawi, że staniesz się bardziej skutecznym przedsiębiorcą!”.


    W mediach często pojawiają się informacje o przedsiębiorcach i firmach odnoszących ogromny sukces rynkowy po odmowach ze strony banków i inwestorów. Wszystkie takie informacje, a także opowieści przedsiębiorców o bankach i inwestorach mają wspólny mianownik: banki zachowują się jak banki, a inwestorzy zachowują się jak inwestorzy. Większość przedsiębiorców nie zdaje sobie z tego sprawy i szuka finansowania w nieodpowiednich miejscach oraz w niewłaściwym czasie, zasadniczo dlatego, że nie rozumie sposobu myślenia inwestorów i banków!


    Kluczem do udanej transakcji jest wiedza o tym, z kim mamy do czynienia. Dotyczy to także transakcji zawieranych z bankiem lub inwestorem!


    Aby kogoś poznać, należy ustalić, w jaki sposób myśli, a wiedza o tym, w jaki sposób dana osoba myśli, wiąże się z poznaniem zasad jej procesu decyzyjnego. Większość przedsiębiorców myśli w kategoriach pomysłów, ponieważ to właśnie pomysły na projekty startupowe napędzają ich i dodają im energii. Ich pomysły to projekcja wizji; są jak para okularów, przez które przedsiębiorcy patrzą na świat.


    Inwestorzy nie myślą natomiast w kategoriach pomysłów. Tak naprawdę większość z nich uważa, że wartość samego pomysłu biznesowego jest bardzo niewielka — że wartość generują dopiero działania podejmowane po opracowaniu wstępnej koncepcji. Inwestorzy i banki myślą w kategoriach ryzyka i zwrotu z inwestycji. Akceptują różne poziomy ryzyka i na różnych jego poziomach funkcjonują. Dla banku czy inwestora pomysł to wyłącznie ryzyko i właśnie dlatego wielu przedsiębiorców nie potrafi pozyskać finansowania dla swoich koncepcji biznesowych.


    Pomysł (bez względu na to, jak świetny może się wydawać) to stuprocentowe ryzyko. I oczywiście zarówno banki, jak i inwestorzy na pytanie o sfinansowanie Twojego pomysłu odpowiedzą „nie”. Bo muszą tak zrobić.


    Wiele mówi się o tak zwanej luce finansowej, z istnieniem której borykają się rozpoczynające działalność startupy, ale problem dotyczy tutaj tak naprawdę raczej istniejącej pomiędzy założycielami startupów i inwestorami luki myślowej, w którą wpada większość startupów.


    Gdyby przedsiębiorcy lepiej rozumieli, w jaki sposób myślą banki i inwestorzy, zdaliby sobie sprawę z tego, jak daremne jest przedstawianie im projektu na wczesnym etapie jego istnienia. A po nadejściu właściwego czasu na jego faktyczną prezentację byliby lepiej przygotowani i mieliby znacznie większe szanse na pozyskanie finansowania.


    Ta książka opowiada o budowaniu porozumienia i przygotowywaniu przedsiębiorców do prezentacji projektów inwestorom. Jest także o tym, co powinni robić przedsiębiorcy, aby opracować projekt startupu i zminimalizować związane z nim ryzyko na tyle, żeby stał się atrakcyjny dla profesjonalnych inwestorów.

  


  
    Rozdział 1. Czy naprawdę potrzebujesz zewnętrznego finansowania?


    Kwestia, czy, kiedy i gdzie szukać finansowania, zależy od rodzaju tworzonego startupu. Z tego rozdziału dowiesz się, jak identyfikować cechy poszczególnych typów firm tego rodzaju, i zrozumiesz wynikające z różnic między nimi konsekwencje dla własnej strategii finansowania. Mówiąc ogólnie, istnieją trzy różne scenariusze finansowania startupów.


    Typ 1. Nie potrzebujesz zewnętrznego finansowania!


    Niektóre firmy nie potrzebują zewnętrznego finansowania. Mają ograniczone potrzeby finansowe, zwykle dlatego, że są w stanie szybko umieścić na rynku swój produkt, a tym samym szybko wygenerować przychody. Zestawiając to z ograniczonymi kosztami sprzedaży i marketingu, startup może znaleźć się ostatecznie w doskonałej sytuacji, w której nie będzie potrzebował zewnętrznego finansowania.


    Jeżeli na przykład zdecydujesz się założyć firmę konsultingową, wstępne potrzeby Twojego startupu będą ograniczone. Wystarczy komputer, przestrzeń biurowa, połączenie internetowe i jesteś gotów do pracy. Masz oczywiście nadzieję, że klienci pojawią się już pierwszego dnia funkcjonowania firmy, ale nawet w najgorszym przypadku, gdyby pozyskanie pierwszych klientów miało zająć Ci kilka miesięcy, potrzeby finansowe firmy powinieneś być w stanie zaspokoić ze swoich własnych oszczędności.


    Jeżeli jesteś w takiej sytuacji, to świetnie! Nie musisz się martwić o to, jak pozyskać finansowanie dla firmy, i możesz się skoncentrować na jej prowadzeniu i rozwijaniu!


    Studium przypadku: Casper Blom — jak w wieku 12 lat rozpocząć działalność bez finansowania
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    „Pewnego dnia, kiedy miałem mniej więcej 12 lat, odwiedził nas mój dziadek. Zauważył, że interesuję się kupowaniem i sprzedawaniem różnej taniochy, i zapytał, czy mógłbym zdobyć dla niego tanie piłki golfowe. Nie miałem pojęcia o piłkach golfowych, ale stwierdziłem, że spróbuję!


    Przeprowadziłem badania rynku. Dość szybko zdałem sobie sprawę, że marże w przypadku nowych piłek golfowych są bardzo marne i żeby zaopatrzyć się w partię importowanych piłek, potrzebowałbym gotówki. Musiałem poszukać innego sposobu. Jakiś czas potem dowiedziałem się o pochodzącym ze Stanów Zjednoczonych zjawisku lake balls — chodziło o piłki golfowe, które przypadkowo trafiały do jezior, a potem były z nich wyławiane i sprzedawane jako używane. Brzmiało to interesująco, więc zacząłem badać duński rynek. Było kilku sprzedawców, ale niewielkich. Wszystkie te firmy były prowadzone w niepełnym wymiarze czasu i miały dosyć mizerne strony internetowe. Uznałem, że mogę zaprojektować taką stronę o wiele lepiej. Opróżniłem swoją skarbonkę (40 euro) i pomyślałem, że wystarczy mi to na trochę używanych piłek golfowych, które będę mógł odsprzedać. Następnie obdzwoniłem wiele klubów golfowych i z jednym z nich zawarłem umowę na darmowe wyławianie piłek z jeziora. W tym samym czasie zawarłem także umowę z płetwonurkiem, który miał je wyławiać, biorąc 0,15 euro za sztukę.


    Następnie sprzedałem piłki golfowe dziadkowi w cenie 0,30 euro za sztukę. Dało mi to niezły zysk w wysokości 0,15 euro za piłkę (VAT-u, podatku dochodowego i tym podobnych rzeczy w swoich obliczeniach nie uwzględniałem). Następnie zacząłem sprzedawać lake balls innym graczom w golfa i zaczęło to wszystko coraz bardziej przypominać prawdziwą — choć niewielką — firmę.


    W 2007 roku, kiedy miałem 15 lat, postanowiłem zaistnieć w internecie i kupiłem domenę internetową (www.billigegolfbolde.dk). Początkowo była to bardzo prosta strona z formularzem kontaktowym, za pomocą którego można było zamówić piłki. Później zleciłem zewnętrznym deweloperom stworzenie dla mnie profesjonalnego sklepu internetowego i w tej postaci firma działa do dnia dzisiejszego. W roku 2014 mój sklep internetowy stał się największym dostawcą piłek golfowych w Danii. Jego asortyment został poszerzony o inne produkty dla graczy w golfa, ale zasadniczy biznes i główne źródło przychodów to nadal używane piłki golfowe.


    A oto moja rada dla początkujących przedsiębiorców, przyglądających się pomysłom biznesowym, które można byłoby zrealizować bez ogromnych funduszy — działajcie już teraz! Zacznijcie budować swój biznes bez szukania zewnętrznych inwestorów i bez wymyślnych biznesplanów. Wielu potencjalnych przedsiębiorców nadmiernie komplikuje rozpoczynanie działalności. Często można to zrobić stosunkowo prosto i szybko, wykorzystując własne środki finansowe. Później, gdy firma będzie już działać, można spróbować ją rozwinąć i wtedy należy poszukać inwestorów”.


    Typ 2. Potrzebujesz finansowania, żeby uruchomić firmę


    Załóżmy, że masz pomysł, którego rozwinięcie do postaci rzeczywistego produktu zajmie Ci trzy lub cztery lata. W idealnym świecie Twoi klienci zapłaciliby za to z góry, ale żyjemy w świecie, który aż tak idealny nie jest, więc będziesz potrzebował finansowania. Innymi słowy, bez funduszy zewnętrznych nie będziesz miał firmy.


    Przykładem tego rodzaju przedsięwzięcia może być grupa studentów, którzy w uniwersyteckim laboratorium wpadają na pomysł założenia firmy biotechnologicznej produkującej nowy rodzaj leku, który może okazać się skuteczny w leczeniu raka. Laboratorium nie jest dla nich szczególnie kosztowne, bo dysponują zasobami, których potrzebują. W pewnym momencie muszą jednak „postawić wszystko na jedną kartę”, aby przetestować lek i wyasygnować więcej środków na cele badawczo-rozwojowe. Gdy umieścimy to w odpowiedniej perspektywie, całkowite koszty działalności jeszcze przed wprowadzeniem leku na rynek mogłyby łatwo osiągnąć sumę kilkuset milionów euro.


    Taka sytuacja ma miejsce w przypadku większości projektów wymagających intensywnych prac badawczo-rozwojowych. Oczywiście, prowadząc firmę biotechnologiczną, mógłbyś na sfinansowanie takich prac podpisać z potencjalnym nabywcą umowę na korzystanie z praw do ich efektów, aby nie musieć samemu wykładać stu milionów euro czy więcej. Musiałbyś znaleźć tylko kilka milionów. To jednak oczywiście dla większości ludzi nadal bardzo dużo pieniędzy!


    Dla niektórych firm finansowanie zewnętrzne to jedyne rozwiązanie. Albo otrzymasz fundusze na swój startup, albo nie będzie firmy. Pytanie, które należy zadać, brzmi: „Kiedy i z jakich źródeł należy pozyskiwać środki niezbędne do zbudowania firmy?”.


    Studium przypadku: MotilityCount — finansowanie dla domowego testu jakości nasienia
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    W 2009 roku dwaj doświadczeni naukowcy zajmujący się kwestiami płodności, Jacob Mollenbach i Steen Laursen, wpadli na nowy pomysł: zamierzali stworzyć domowy test jakości nasienia, aby mężczyźni mogli dowiedzieć się o potencjalnych problemach z niepłodnością w zaciszu własnych domów, bez konieczności odbywania wizyt w klinikach leczenia niepłodności. Jacob i Steen przeprowadzili kilka eksperymentów z prototypem, uzyskując obiecujące wyniki, a w 2010 roku w celu wzmocnienia zespołu od strony komercyjnej zaproponowali dołączenie do firmy Nicolajowi Højerowi Nielsenowi. Przygotowali również i wysłali pierwszy wniosek patentowy, aby chronić swój pomysł przed przyszłymi naśladowcami. Jak wspomina Nicolaj Højer Nielsen:


    „Główną przeszkodą utrudniającą dalsze działania były pieniądze. Szacowany koszt ukończenia prac rozwojowych, przetestowania prototypów, rozpoczęcia produkcji i przeprowadzenia działań związanych z kwestiami prawnymi wynosił około 1,5 miliona euro — o wiele więcej niż trzech zmagających się z przeciwnościami przedsiębiorców miało we własnych kieszeniach. Jeśli mieliśmy działać dalej, jedyną opcją było pozyskanie finansowania z zewnątrz.


    Szybko postanowiliśmy ZREZYGNOWAĆ z pozyskiwania całej kwoty jednorazowo. Zamiast tego za cel postawiliśmy sobie zebranie pierwszych 500 tysięcy euro, które wystarczyłyby na sfinalizowanie prac badawczo-rozwojowych i wygenerowanie wystarczającej ilości danych, aby dowieść, że nasze urządzenie rzeczywiście działa. Po wielu miesiącach spotkań w 2011 roku przekonaliśmy do zainwestowania w firmę publiczny fundusz wspierania przedsiębiorczości i czterech naszych znajomych. Potem nastąpiły dwa lata prób i błędów (oraz pojawiło się ponad 50 wydrukowanych w 3D prototypów), aż w końcu opracowaliśmy urządzenie tak dokładne i łatwe w użyciu, jak chcieliśmy. W roku 2013 dzięki zgromadzonym danym pozyskaliśmy 1 milion euro od lokalnych aniołów biznesu, naszego partnera w sferze produkcji i publicznego funduszu wspierania przedsiębiorczości, co pozwoliło nam wyprodukować urządzenie i uzyskać koncesję na jego sprzedaż”.
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    Przenosimy się w przyszłość, do końcówki 2016 roku. Produkt pod nazwą SwimCount jest aktualnie sprzedawany online (www.swimcount.com) oraz w aptekach na całym świecie we współpracy z lokalnymi dystrybutorami. To jednak niesie ze sobą nowy dylemat: czy firma powinna zgromadzić więcej pieniędzy (na wydatki sprzedażowe/ marketingowe), aby spróbować rozwijać się szybciej, czy może powinna rosnąć wolniej, opierając się na środkach finansowych z bieżącej działalności? Firma MotilityCount przestała być zatem „Typem 2. Bez finansowania nie ma firmy”, a została „Typem 3. Bez finansowania nie ma rozwoju”.


    Typ 3. Bez finansowania nie ma rozwoju


    Trzecia podgrupa startupów jest teoretycznie w stanie finansować się samodzielnie, może jednak rozważać pozyskiwanie funduszy z zewnątrz, aby sfinansować swój dalszy rozwój.


    Jednym z przykładów może być startup, w którym wstępne koszty prac rozwojowych są stosunkowo niskie. Chodzi na przykład o opracowanie prostej aplikacji konsumenckiej na smartfon, dla której koszty prac rozwojowych, czyli napisania programu i umieszczenia produktu w sklepach z aplikacjami, wyniosą mniej więcej 25 tysięcy euro.


    Model biznesowy większości aplikacji konsumenckich polega na tym, że aplikacja podstawowa jest tania albo wręcz całkowicie bezpłatna. Aby odnieść sukces, niezbędna jest znaczna liczba pobrań oraz wersja premium, za którą część użytkowników zdecyduje się zapłacić — do czego dąży także konkurencja. Jako programista tworzący aplikację masz dwie możliwości: możesz kontynuować działalność na małą skalę, korzystając z marketingu szeptanego i mediów społecznościowych oraz samemu wszystko finansując, albo pójść na całość. Powiedzmy, że stworzyłeś świetną aplikację, wszystko idzie dobrze, zyskujesz lokalny rozgłos i sporo użytkowników. I nagle, w jednej chwili, rynek jest zalany konkurencyjnymi aplikacjami, których twórcy chcą ukraść Twoją pozycję na rynku.


    Jedną z opcji jest w takiej sytuacji pozyskanie funduszy umożliwiających skalowanie, czyli rozwój firmy, opracowanie lepszej wersji aplikacji i wejście na rynek szturmem. Jeśli będziesz działać sam, bez zewnętrznego finansowania i w wolnym tempie, Twoja pozycja rynkowa może zostać przejęta przez agresywnych, dysponujących znacznymi funduszami konkurentów.


    W przypadku tego typu startupów nie chodzi więc o to, czy da się prowadzić firmę bez finansowania, ale czy bez finansowania możliwe będzie, skądinąd niezbędne, poszerzenie bazy klientów, a w dłuższej perspektywie po prostu przetrwanie firmy?


    Studium przypadku: Secunia — decyzja o niekorzystaniu z kapitału rozwojowego
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    Podjęcie decyzji związanej z dokapitalizowaniem firmy w kontekście jej dalszego rozwoju nie jest łatwym wyborem, co wyjaśnia poniższy przypadek firmy Secunia.


    W 2002 roku seryjny przedsiębiorca Niels Henrik Rasmussen wraz z czterema partnerami biznesowymi postanowił stworzyć firmę działającą w obszarze bezpieczeństwa teleinformatycznego. Zamierzali stworzyć produkt, który pomógłby firmom zapobiegać wykorzystywaniu przez hakerów luk w oprogramowaniu. Opowiada Niels Henrik Rasmussen:


    „Od początku, czyli od 2002 roku, koncentrowaliśmy się na budowaniu świetnej firmy na przekór wszelkim przeciwnościom i finansowaliśmy się bootstrappingiem, gdy konkurencja zebrała już ponad 10 milionów dolarów. Zaczynaliśmy od zaledwie 26 tysięcy dolarów i przez pierwszych 18 miesięcy wartość naszych wynagrodzeń wynosiła zero. W tym czasie, po tym jak pękła bańka informatyczna, wyceny firm z branży bezpieczeństwa IT były niskie. W tej sytuacji zależało nam na stworzeniu bardziej skutecznego modelu biznesowego za sprawą bezwzględnej, lecz zdrowej dyscypliny, skupiliśmy się więc na zwinnych metodach rozwoju usług oraz na nabraniu trakcji. Robiliśmy to całymi latami, odnotowując rok po roku znaczący wzrost przychodów i zasobów finansowych.
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    W roku 2004 i 2005 zastanawialiśmy się nad przyjęciem inwestorów zewnętrznych, aby zapewnić firmie kapitał rozwojowy w kwocie od dwóch do trzech milionów euro, postanowiliśmy jednak stanąć przed nadchodzącymi wyzwaniami na własnych warunkach i rozwijać się w sposób organiczny dzięki funduszom własnym. W kolejnych latach nadal spotykaliśmy się z przejawami zainteresowania naszą firmą i propozycjami udostępnienia kapitału rozwojowego, ale reagowaliśmy identycznie — wierzyliśmy, że sami możemy rozwijać się skuteczniej i szybciej. Z biegiem lat liczba pracowników naszej organizacji wzrastała i w szczytowym okresie było to 140 osób, reprezentujących 21 różnych narodowości. Zbliżał się rok 2010 i pojawiło przed nami kilka możliwości wyjścia kapitałowego. Nie chcieliśmy jednak ich realizować, bo nasza firma miała się świetnie, a my, rozwijając ją, doskonale się bawiliśmy. Zamiast więc sprzedać firmę w całości, zdecydowaliśmy się przyjąć ofertę od funduszu kapitałowego, któremu w 2010 roku sprzedaliśmy 30% udziałów, a w roku 2013 resztę.


    Czy na wczesnym etapie istnienia firmy powinniśmy zapewnić sobie inwestorów, zamiast rozwijać ją w sposób organiczny? To trudne pytanie. Wtedy nie chcieliśmy tego robić, nie tylko z powodu rozwodnienia (ograniczenia zakresu własności), ale także dlatego, że stracilibyśmy kontrolę nad firmą”.


    Do zapamiętania


    Czy aby zaistnieć na rynku, rzeczywiście niezbędne jest finansowanie? Wiele firm tak naprawdę go nie potrzebuje i jeśli sam jesteś w tej szczęśliwej sytuacji, powinieneś skoncentrować się na budowaniu swojego biznesu, a nie na poszukiwaniu inwestorów!


    Niektóre startupy potrzebują jednak finansowania, bo koszty rozpoczęcia działalności są w ich przypadku na tyle wysokie, że pokrywanie wszystkich wydatków z własnych pieniędzy założycieli mogłoby okazać się nierealistyczne. Inne potrzebują z kolei finansowania, bo chcą się rozwijać.


    W kolejnych rozdziałach przyjrzymy się różnym typom inwestorów, rodzajom startupów, jakimi mogą oni być zainteresowani, etapom, na jakich inwestują, oraz temu, jak przekonać ich do sfinansowania naszej firmy. Najpierw jednak rzućmy okiem na to, w jaki sposób inwestorzy oceniają startupy z punktu widzenia ryzyka i zysku.


    dr inż. Adam Kuzdraliński


    Studium przypadku: NEXBIO — genetyką zmienić rolnictwo
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    Jestem naukowcem, do niedawna mieszczącym się w kategorii tzw. młodych naukowców, na których rozwój przeznacza się sporo funduszy, m.in. z puli Narodowego Centrum Badań i Rozwoju. Wolałem jednak pójść nieco inną drogą. W 2015 roku postanowiłem założyć NEXBIO, którego głównym celem jest testowanie obecności mikroorganizmów w rolnictwie z wykorzystaniem technologii molekularnych. NEXBIO jest startupem z branży life science, a więc z kategorii, w której nie da się uruchomić przedsiębiorstwa bez inwestycji rzędu przynajmniej 0,5 mln zł.


    Na początek potrzebowaliśmy laboratorium, które byłoby w stanie realizować badania molekularne. To duży wydatek, na który ciężko byłoby zebrać fundusze w modelu 3F lub samofinansowania. W 2015 roku na horyzoncie pojawił się program Connect realizowany przez Lubelski Park Naukowo-Technologiczny. W ramach programu udało nam się pozyskać 800 tys. zł. Dla life science nie jest to kwota zawrotna, ale od razu rozpoczęliśmy wyposażanie laboratorium, poszukiwanie personelu oraz już od początku zaczęliśmy budować relacje biznesowe z potencjalnymi partnerami.


    Bardzo ważnym momentem dla rozwoju NEXBIO był udział w konkursie Startup Contest na infoShare 2016. NEXBIO przed infoShare i NEXBIO po infoShare to dwa różne startupy. Podczas mentoringu związanego z przygotowaniem NEXBIO do konkursu wykrystalizowała się koncepcja, której trzymamy się do dziś, tj. wykorzystanie testów DNA przede wszystkim do wykrywania chorób roślin. Mentorzy stwierdzili, że spośród 1000 innych pomysłów ten jest najbardziej perspektywiczny. Prezentując ten pomysł, wygraliśmy konkurs, zdobyliśmy zainteresowanie jury, mediów i potencjalnych inwestorów.


    Dzięki zwycięstwu w konkursie NEXBIO zyskało przede wszystkim rozpoznawalność. Dla startupu, który nie ma zbyt wielu funduszy na marketing, jest to z pewnością jeden z największych benefitów. Pozyskaliśmy też 20 tys. € oraz zdobyliśmy wielu nowych partnerów.


    NEXBIO, poprzez wczesne wykrywanie chorób roślin, jest projektem z misją wykraczającą poza czyste cele biznesowe. Wczesne wykrywanie chorób roślin to ograniczanie użycia pestycydów, które są problemem w produkcji żywności. Co trzeci produkt spożywczy zawiera pozostałości pestycydów, z których wiele nie jest obojętnych dla zdrowia. Z tą misją projekt NEXBIO został zauważony przez jury konkursu Chivas The Venture. Wygraliśmy polską edycję i znaleźliśmy się w gronie 30 startupów z całego świata w finale w Los Angeles. Udział w Chivas The Venture po raz kolejny zwiększył rozpoznawalność NEXBIO. Tym razem przekaz został skoncentrowany na przyświecającej nam misji, która podkreśla globalny charakter projektu z Lublina. Udało się też pozyskać kolejną partię kapitału na dalszy rozwój.


    Dziś NEXBIO to startup, który osiąga przychody, pozyskując klientów wśród dużych graczy branży agro, rolników i doradców rolnych. Działa w modelach B2B, B2C oraz B2B2C. NEXBIO realizuje również projekty wspólnie z instytucjami naukowymi. Rozpoczynamy m.in. projekt mający na celu systemowy monitoring chorób pszenicy w Polsce. W ramach projektu ma powstać system wczesnego ostrzegania dla rolników. Marzy mi się taki system dla całej Unii Europejskiej.


    Główną wizją rozwoju spółki jest urządzenie mobilne, które pozwoli na prowadzenie oznaczeń chorób roślin bezpośrednio na polu. Roboczo nazwaliśmy to „smartfonem dla rolnictwa”. Na spełnienie tego marzenia potrzebujemy ok. 14 mln zł i szukamy inwestora zarówno w Polsce, jak i za granicą. Rozważamy też upublicznienie NEXBIO na giełdzie.


    Mam nieodparte wrażenie, że nawet finansowanie w wysokości 800 tys. zł, które spółka uzyskała na początku działalności, w przypadku projektu life scence jest zdecydowanie niewystarczające. W którymś momencie dosięgnęliśmy sufitu, kiedy okazało się, że trudno bez funduszy rozwinąć np. sprzedaż. Po wyposażeniu laboratorium na działalność pozostaje już tylko około 250 tys. zł i tak było na początku 2016 roku. Mamy 2018 rok i NEXBIO funkcjonuje, co jest dobrym prognostykiem, ale gdyby nie było możliwości pozyskania kolejnej rundy finansowania, spółka rozwijałaby się bardzo powoli. Można więc śmiało powiedzieć, że nasz projekt nigdy by nie doszedł do obecnego etapu bez zewnętrznego finansowania, nigdy nie byłoby nas stać na te wszystkie działania i realizację własnej pasji i wizji. Jednocześnie jednak projekty z branży life science, ze względu na inny model funkcjonowania, powinny pozyskiwać fundusze, które umożliwiają rozwijanie nie tylko części naukowo-badawczej, ale też biznesowej.


    Nexbio, dr inż Adam Kuzdraliński


    Zdjęcie autorstwa: dr inż. Michał Nowak


    Copyrights: Michał Nowak

  


  
    Rozdział 2. Profil ryzyka i zysku Twojego startupu


    Aby maksymalnie zwiększyć swoje szanse na sukces w procesie pozyskiwania funduszy, musisz zrozumieć, w jaki sposób myślą inwestorzy i inne dysponujące środkami finansowymi podmioty, na przykład banki, aby uniknąć pułapki myślowej, w którą wpada bardzo wiele startupów, poszukując źródeł finansowania. Chodzi tutaj o poznanie sposobów myślenia potencjalnych inwestorów w kategoriach profilu ryzyka i zysku możliwości inwestycyjnej, którą im przedstawiasz.


    Macierz inwestora


    Startupy mogą mieć bardzo różne profile ryzyka, a także różne poziomy potencjalnego zysku w sytuacji, gdy odnoszą sukces. Z perspektywy potencjalnego przypadku inwestycyjnego oraz przekonań inwestorów sprawia to, że znacząco się od siebie różnią.


    Profil ryzyka i zysku startupu najlepiej ilustruje model macierzy inwestora. To prosty diagram 2×2, który widać poniżej. Jedna z osi przedstawia poziom ryzyka, a druga zysku. Macierz określa, jaki — wysoki czy niski — poziom zysku i ryzyka charakteryzuje różne firmy. To proste narzędzie, które inwestorzy wykorzystują pośrednio przy ocenie możliwości inwestycyjnych.
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    Spójrzmy na dwa przypadki, które ilustrują różnice w poziomie ryzyka i zysku — w pierwszym mamy do czynienia z niskim poziomem ryzyka i niskim zyskiem, a w drugim z wysokim poziomem zarówno ryzyka, jak i zysku:


    Niskie ryzyko/niski zysk: Lokalny sklep internetowy. Przedsiębiorcy dysponujący prostą witryną e-commerce są postrzegani jako przypadki niskiego ryzyka/niskiego zysku. Dlaczego? Bo naprawdę trudno jest przekonać kogokolwiek, że zostaniesz kolejnym Amazonem. Konsumenci porównują ceny u różnych internetowych detalistów, co zwykle skutkuje stosunkowo niskimi marżami, ograniczoną w przypadku prostych witryn e-commerce wielkością rynku i niskim poziomem zysków dla inwestora. Poziom ryzyka jest tutaj stosunkowo niski, bo nie wymyślasz nowego produktu ani nie przeznaczasz miliona euro na prace badawczo-rozwojowe. Po prostu dystrybuujesz produkt innego wytwórcy, co niesie ze sobą stosunkowo niewielkie ryzyko.


    Innym przykładem jest wspomniany wcześniej sklep internetowy z używanymi piłkami golfowymi Caspera Bloma. Trudno myśleć o nim jako o kolejnej firmie wartej miliard euro, ale skoro Casper już udowodnił, że istnieje rynek dla jego produktu i może go sprzedawać z zyskiem, to w przypadku jego firmy poziom potencjalnego ryzyka także jest niski.


    Wysokie ryzyko/wysoki zysk: Firma biotechnologiczna. Na przeciwległym biegunie znajduje się archetyp startupu biotechnologicznego. Jego założycielami mogłoby być dwóch uniwersyteckich naukowców, będących w początkowym stadium badań nad lekarstwem na malarię. Jeżeli uda im się opracować szczepionkę, będą mieli lek wart w sprzedaży miliardy euro i firmę wartą wielokrotność tych miliardów euro. Ich produkt to coś o wysokim potencjale zysku. A co z ryzykiem? Prawdopodobieństwo, że wynaleziona w laboratorium substancja stanie się możliwym do sprzedaży lekiem, jest bardzo niewielkie. Szansa na sukces komercyjny bywa zwykle w takiej sytuacji mniejsza niż jeden procent. Inwestorzy o tym wiedzą, mają także świadomość, że miliony euro trzeba będzie wcześniej przeznaczyć na prace badawczo-rozwojowe. To klasyczny produkt wysokiego ryzyka/wysokiego zysku.


    Twój profil ryzyka i zysku określa, jaki rodzaj inwestorów zechce w Twoją firmę zainwestować i kiedy się to stanie. Niektórzy inwestorzy szukają kolejnego Google’a/Facebooka o ogromnym potencjale zysku (który najczęściej wiąże się także z wysokim ryzykiem), inni nie są skłonni podejmować tak dużego ryzyka, nie mają jednak także nic przeciwko niższym poziomom zysku. Wielu założycieli startupów popełnia poważny błąd, zakładając, że wszyscy inwestorzy szukają firm o wysokim zysku/wysokim ryzyku. Tak samo liczne możliwości finansowania dostępne są jednak także dla startupów o niskim poziomie ryzyka i zysku.


    Uwaga: Jaki jest Twój profil ryzyka/zysku?


    Niewielki potencjał finansowy nie oznacza, że nie znajdziesz inwestorów — jednak inwestor, który zainteresuje się Twoim startupem, najprawdopodobniej należeć będzie do kategorii całkowicie innej niż ta, do której należą inwestorzy interesujący się kolejnym Facebookiem. Twoim pierwszym zadaniem jest więc ustalenie, z jaką sytuacją masz do czynienia i do jakiego rodzaju inwestora — oraz kiedy — powinieneś się zwrócić.


    Dalej zajmiemy się bardziej szczegółową analizą czynników wpływających na profil ryzyka i zysku Twojego startupu, abyś mógł lepiej zrozumieć, w jaki sposób inwestor przeprowadzi jego ocenę.


    Czynniki określające profil ryzyka i zysku startupu


    Profil ryzyka i zysku startupu zależy od czterech kluczowych czynników:
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    1. Twój rynek


    Branża, w której działasz, i produkt, który zamierzasz wytwarzać, mają kluczowe znaczenie dla określenia profilu ryzyka i zysku Twojego projektu. Istnieją branże, w których ryzyko niepowodzenia jest wyższe niż w innych, ale które zapewniają także wyższy poziom zysków, jeśli firmie uda się odnieść sukces. Różne branże przyciągają zatem różne rodzaje inwestorów!


    Przykłady branż uznawanych przez większość inwestorów za obarczone wysokim oraz niskim ryzykiem:


    
      
        
          	
            NISKIE RYZYKO

          

          	
            WYSOKIE RYZYKO

          
        


        
          	
            Import/eksport

          

          	
            Farmaceutyka/biotechnologia

          
        


        
          	
            Witryny e-commerce

          

          	
            Aplikacje/oprogramowanie komputerowe

          
        


        
          	
            Konsulting/usługi profesjonalne

          

          	
            Elektronika użytkowa/sprzęt komputerowy

          
        


        
          	
            Fizycznie istniejące sklepy detaliczne

          

          	
            Większość technologicznych wynalazków uniwersyteckich

          
        

      
    


    Nieporozumieniem jest uznawanie przez wielu założycieli startupów, że profil ryzyka i zysku zależy WYŁĄCZNIE od branży, w jakiej firma działa, i od oferowanego produktu. To nieprawda. Z punktu widzenia inwestora na poziom ryzyka i zysku wpływają Twój model biznesowy, Twoja osobowość oraz trakcja, jaką zdołał osiągnąć Twój startup, czy też postępy, jakie zrobił.


    2. Twój model biznesowy


    Możesz opracowywać różne modele biznesowe, które znacząco wpływają na poziom ryzyka i zysku, aby lepiej dopasowywać je do własnych preferencji w tym zakresie; możesz także korzystać z różnych modeli biznesowych, aby przyciągać różne rodzaje inwestorów.


    Przykład 1. Startup produkujący oprogramowanie


    
      
        
          	
            BRANŻA

          

          	
            NISKIE RYZYKO/NISKI ZYSK

          

          	
            WYSOKIE RYZYKO/WYSOKI ZYSK

          
        


        
          	
            OPROGRAMOWANIE

          

          	
            Konsulting (wg stawek godzinowych)

          

          	
            Produkt (wytwarzanie/sprzedaż oprogramowania)

          
        


        
          	
            BIOTECHNOLOGIA

          

          	
            Konsulting, przedsięwzięcia joint-venture, pozyskiwanie praw do własności intelektualnej od firm na wczesnym etapie rozwoju

          

          	
            Własność intelektualna/patenty, opracowywanie leków, prowadzenie prób klinicznych

          
        

      
    


    Wyobraź sobie grupę inżynierów oprogramowania pracujących w dużej firmie konsultingowej. Pewnego dnia mogliby sobie pomyśleć: Hej, dlaczego zarabiamy tak mało w porównaniu z kwotami, jakie pobiera pracodawca za nasze usługi dla klientów korporacyjnych? Możemy to robić sami! Mamy kontakt z firmami, które chętnie kupią nasze usługi! Załóżmy własną małą firmę konsultingową!


    To klasyczny model biznesowy niskiego zysku/niskiego ryzyka. Najprawdopodobniej programiści w swojej nowej firmie rzeczywiście zarobią więcej przy ograniczonym poziomie ryzyka. Największe ryzyko może wiązać się z tym, że nie pozyskają oczekiwanej liczby klientów (zwłaszcza na początku działalności), kiedy jednak zbudują sieć odbiorców usług i zyskają dobrą reputację, ryzyko zostanie ograniczone. Model biznesowy nie wiąże się w tym przypadku z wykładaniem pieniędzy na jakiekolwiek fizycznie istniejące materiały ani na wstępne prace rozwojowe. Klienci płacą stawkę godzinową lub ponoszą opłatę za projekt, co oczywiście niesie ze sobą ryzyko, że po prostu nie zapłacą swoich należności. W porównaniu z większością innych modeli biznesowych ryzyko jest tutaj jednak ograniczone — podobnie jak długoterminowy efekt finansowy. Dochód firmy jest bezpośrednio związany z liczbą fakturowanych godzin (nie ma dochodu pasywnego), a wartość tego rodzaju firm w przypadku ich sprzedaży (o ile nie staną się bardzo duże) także jest stosunkowo niska. Inwestorzy postrzegają tego rodzaju firmy jako obarczone niskim ryzykiem i niskim potencjałem zysku, są one zatem atrakcyjne tylko dla konkretnego ich rodzaju. Potrzeby finansowe takich firm także są ograniczone, więc często nie potrzebują one zewnętrznych inwestorów.


    Wyobraźmy sobie jednak tę samą grupę inżynierów oprogramowania, którzy w tej samej branży zakładają zupełnie inną firmę: A czemu nie mielibyśmy stworzyć firmy produkującej standardowe oprogramowanie dla branży X, które będziemy sprzedawać w ramach miesięcznej subskrypcji, zamiast tworzyć spersonalizowane oprogramowanie dla poszczególnych klientów? Możemy sprzedawać oprogramowanie wielu klientom, co oznacza zdecydowanie mniej pracy, bo będziemy sprzedawać im wszystkim to samo oprogramowanie na zasadzie plug-and-play. To firma całkowicie innego rodzaju. Zanim nasi programiści pozyskają pierwszego klienta, będą zapewne musieli poświęcić całe miesiące, a nawet lata na prace rozwojowe. Będą pewnie także potrzebować dodatkowych funduszy, zanim zdobędą wystarczająco dużo klientów, aby opłacić rachunki. Innymi słowy, mamy tu do czynienia z wysokim poziomem ryzyka. Z drugiej strony, wyższy jest także poziom potencjalnego zysku, bo jeśli firma odniesie sukces, to dysponując prawami do popularnego oprogramowania, może okazać się warta znacznie więcej niż ta sama grupa inżynierów sprzedających swoje usługi na bazie stawek godzinowych.


    Przykład 2. Startup biotechnologiczny


    Startup biotechnologiczny jest z definicji przedsięwzięciem bardzo wysokiego ryzyka i wysokiego zysku. Jeśli jesteś zwolennikiem tradycyjnego modelu biznesowego, czyli pozyskiwania kapitału wysokiego ryzyka (venture capital), którym będziesz finansować prace związane z opracowywaniem i testowaniem własnych środków farmaceutycznych (pamiętajmy, że szansa na opracowanie zatwierdzonego do sprzedaży i skutecznego leku to mniej niż 1%), to koszty takich działań, które mogą wynosić nawet miliard euro, musi równoważyć perspektywa stworzenia firmy wartej wiele miliardów euro.


    To okazja biznesowa z kategorii wysokiego ryzyka/wysokiego zysku, ale istnieją także inne możliwości. Możesz posłużyć się alternatywnymi modelami biznesowymi, które zmienią profil ryzyka/zysku Twojego startupu i wartość finansowania niezbędnego do zrealizowania Twojego projektu.


    Takim alternatywnym modelem biznesowym mogłaby być sytuacja, w której badacze, zamiast budować nową firmę od zera, nawiązują współpracę z istniejącymi firmami farmaceutycznymi/biotechnologicznymi. Model ten może przybierać różne postacie — od sprzedaży praw do swoich osiągnięć innej firmie po wynajem pracowników i sprzedaż usług konsultingowych innym firmom. Spowoduje to najprawdopodobniej, że wartość okazji biznesowej (zysku) się obniży — i nie da się już stworzyć firmy o wartości miliarda euro — ale spadnie także znacząco poziom ryzyka zarówno dla Ciebie jako przedsiębiorcy, jak i dla potencjalnych inwestorów. Widać więc, że różnorodne modele biznesowe nie tylko wpływają na profil ryzyka/zysku oraz wartość niezbędnego firmie finansowania, ale także określają, kto mógłby być dla niej najbardziej odpowiednim inwestorem.


    Uwaga: Który model biznesowy będzie najlepszy dla Ciebie — o wysokim czy niskim poziomie ryzyka?


    Aby to ustalić, musisz przyjrzeć się SOBIE. Gdy zdecydujesz już, o jakiego rodzaju firmie (i modelu biznesowym) marzysz, dowiesz się także, jaki jest w jej przypadku postrzegany profil ryzyka/zysku, a zatem także jakie źródła finansowania będą dla Ciebie najbardziej odpowiednie.


    3. Ty i Twój zespół


    To, kim jesteś, ma dla inwestora niezwykle istotne znaczenie w kontekście zarówno poziomu postrzeganego ryzyka, jak i postrzeganych korzyści finansowych (zysku).


    Oto przykład. Załóżmy, że przedstawiasz inwestorowi projekt gry na smartfony. Inwestor pomyśli najprawdopodobniej o „bardzo wysokim ryzyku”, bo statystyki dowodzą, że bardzo niewiele gier na telefony komórkowe umieszczanych w sklepach z aplikacjami przynosi jakikolwiek zysk.


    Wyobraź sobie jednak, że pierwszy slajd Twojej prezentacji dla inwestora (która w startupowym żargonie nazywa się pitch deck) opisuje zespół, którego członkowie z powodzeniem — zarówno z komercyjnego, jak i technicznego punktu widzenia — wprowadzali już na rynek takie gry. Coś takiego całkowicie zmienia sposób postrzegania ryzyka i zysku!


    Studium przypadku: Mofibo — osoba prezesa jako jedyny powód, dla którego w firmę zainwestował fundusz venture capital (VC)
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    W 2010 roku przedsiębiorca Morten Strunge poszukiwał środków na swój kolejny projekt. Wcześniej założył firmę telekomunikacyjną, która odniosła duży sukces, zakończył w niej jednak działalność i teraz, z nową firmą o nazwie Mofibo, zamierzał wejść na rynek e-booków. Morten prowadził rozmowy z duńskim funduszem venture capital wczesnego etapu SEED Capital, w którym jako dyrektor ds. inwestycji pracował Jakob Ekkelund.


    Jakob wyjaśnia, dlaczego zdecydował się zainwestować w Mofibo:


    „Podjęliśmy decyzję o zainwestowaniu w Mofibo mimo wielu wątpliwości: nie bardzo podobał mi się model biznesowy, a produkt nie został wprowadzony na rynek, więc nie dało się potwierdzić zainteresowania klientów i pozostawały nam przeczucia. A przede wszystkim istniał szereg potencjalnych problemów związanych z kosztami działalności firmy, bo koszty zmienne, związane z zakupem książek od wydawców, były bardzo wysokie. Dlaczego więc zdecydowaliśmy się zainwestować w Mofibo? Odpowiedź jest bardzo prosta — założycielem i prezesem firmy był znany lokalny przedsiębiorca Morten Strunge. Śledziłem działania Mortena i byłem pod wrażeniem sposobu, w jaki prowadził on swoją poprzednią firmę z branży telefonii komórkowej (oraz w jaki dokonał z niej wyjścia). Domyśliłem się, że Morten, dzięki doświadczeniu w budowaniu świetnych zespołów i dostosowywaniu swojego modelu biznesowego do reakcji rynku, mógłby zrobić to jeszcze raz — pomimo wszelkich wątpliwości związanych z tworzoną firmą. Gdyby nie Morten na stanowisku prezesa, nigdy nie zainwestowałbym w Mofibo”.


    Świetnie to rozumiem, ale świadomość, że inwestorzy wolą współpracować z doświadczonymi ludźmi, nie czyni mnie przecież odnoszącym sukcesy seryjnym przedsiębiorcą. Oczywiście, że nie, jednak nawet początkujący przedsiębiorcy muszą zdawać sobie sprawę z tego, że absolutnie najważniejszym elementem analizy propozycji biznesowej przez inwestora jest jakość zespołu, z którym ma do czynienia. ZANIM więc zwrócisz się do inwestorów, musisz stworzyć możliwie jak najsilniejszy zespół, bo ten właśnie czynnik ma decydujące znaczenie przy ubieganiu się o finansowanie.


    4. Twoje postępy/trakcja


    Ostatnim elementem, który wpływa na poziom potencjalnego ryzyka/zysku projektu, jest to, jak daleko udało Ci się dotrzeć. Projekt (rynek + model biznesowy + zespół) zmienia się znacząco wraz z kolejnymi etapami procesu rozwoju startupu!
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    Większość projektów na etapie koncepcji jest przedsięwzięciami niskiego zysku/wysokiego ryzyka! Statystyki dowodzą, że tylko niewielkiej liczbie startupów udaje się przejść drogę od pomysłu do odnoszącej sukcesy firmy.


    Po drodze wiele rzeczy może pójść nie tak. Może nie udać się zebranie doskonałego zespołu. Możecie nie być w stanie stworzyć świetnego produktu. Na etapie pomysłu (bez klientów) trudno jest także twierdzić, czy uda się jakichś pozyskać i ilu ich będzie.


    Postępy (lub w żargonie startupowym „trakcja”) zmieniają jednak wszystko! Przypomnij sobie wcześniejszy pomysł gry na smartfony. Być może jej twórcy na etapie koncepcji nie pozyskali inwestorów, bo inwestorzy nie uwierzyli, że są oni w stanie stworzyć grę i wprowadzić ją na rynek. Twórcom mogło się to jednak udać mimo wszystko. Skoro zrobili to skutecznie, ich postępy/trakcja zmieniają postać rzeczy. Wyniki w postaci rynkowego powodzenia rzeczywistych produktów/zainteresowania rzeczywistych użytkowników pokonują każdy rodzaj prognozy!


    Studium przypadku: Autobutler — prawo przyciągania w finansowaniu startupów
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    Założona w Danii w 2010 roku firma Autobutler jest jednym z wiodących europejskich dostawców usług internetowych w zakresie napraw samochodów, oferując ich właścicielom łatwy sposób na uzyskanie wycen kosztów napraw z warsztatów samochodowych. Obecnie firma posiada sieć warsztatów i klientów w Danii, Szwecji, Wielkiej Brytanii i Niemczech. Peter Michael Oxholm Zigler, współzałożyciel firmy Autobutler, wyjaśnia:


    „W początkowych fazach działalności Autobutlera mieliśmy naprawdę poważne problemy z pozyskiwaniem pieniędzy. W zasadzie przez pierwsze sześć miesięcy nawet nie próbowaliśmy ich szukać. Spotkaliśmy się z kilkoma aniołami biznesu, sieciami aniołów oraz funduszami kapitału zalążkowego, ale okazało się to stratą czasu. Wszyscy nam odmówili. Dlaczego? Bo nie mieliśmy doświadczenia w tworzeniu firm i pozyskiwaniu środków i dysponowaliśmy tylko niesprawdzonym pomysłem. Zasadniczo nie mieliśmy żadnego produktu, żadnych pieniędzy i żadnej ścieżki postępowania, więc ryzyko było zbyt duże.


    Po tym, jak skoncentrowaliśmy się na stworzeniu prostego produktu, zyskaliśmy wstępną trakcję dzięki wprowadzeniu na duński rynek wersji beta naszego produktu i bardzo solidnej kampanii medialnej za sprawą naszych własnych działań w sferze PR. Nagle zyskaliśmy lepszą pozycję do rozmów z aniołami. Kilku aniołów zaczęło wykazywać zainteresowanie, więc zwróciliśmy się do wszystkich. Kilku straciło zainteresowanie, ale udało nam się utrzymać trzech i rozegrać ich przeciwko sobie. Innymi słowy, powoli zaczęliśmy rozumieć, na czym polega zabawa w pozyskiwanie funduszy.
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    Oto prawo przyciągania. Gdy stajesz się interesujący, wszyscy chcą się z Tobą bawić. A jeśli chodzi o środki, pierwszą rundę od aniołów biznesu zamknęliśmy po mniej więcej 16 miesiącach — i pozyskaliśmy w jej ramach 235 tysięcy euro.


    Trakcja rynkowa (rosnąca liczba użytkowników), którą udało nam się zyskać za sprawą pierwszej inwestycji aniołów, doprowadziła do tego, że nagle staliśmy się bardziej interesujący dla inwestorów VC, którzy zaczęli otwierać przed nami swoje drzwi. Nadal jednak trochę się na nas boczyli, bo nie udowodniliśmy jeszcze naszej (międzynarodowej) skalowalności. Musieliśmy więc ponownie zająć się firmą — weszliśmy na rynek szwedzki i zyskaliśmy natychmiastową trakcję oraz efektywność, która okazała się dwa czy nawet trzy razy lepsza niż w Danii.


    To wczesne wejście na szwedzki rynek całkowicie odwróciło sytuację. Nagle zaczęto nas postrzegać jako poważnego gracza, działającego w potencjalnie ogromnej przestrzeni rynkowej, który dowiódł, że miał doskonały i skalowalny pomysł. Zarówno krajowi, jak i międzynarodowi profesjonalni inwestorzy zaczęli na nas dosłownie polować — to znowu prawo przyciągania. Mieliśmy przewagę i mogliśmy udawać trudnych do zdobycia — ostatecznie definiując do pewnego stopnia własną wartość.


    Zaowocowało to rundą serii A pozyskaną z Creandum (funduszu VC) i otwarciem rynku niemieckiego, a następnie rundą serii B z Index Ventures (kolejnego funduszu VC) i wejściem na rynek brytyjski. Byliśmy na fali.


    W końcu nasz potencjał i fakt, że pasujemy do jej strategii korporacyjnej, dostrzegła firma PSA (będąca właścicielem Peugeota i Citroëna), co doprowadziło do przejęcia przez nią większości naszej firmy w sierpniu 2016 r.”.


    Uwaga: Nie kontaktuj się z inwestorami zbyt wcześnie


    Zasadniczym powodem, dla którego przedsiębiorcy nie są w stanie przyciągnąć inwestorów, NIE są ich „złe” pomysły, ale fakt, że kontaktują się z inwestorami w zbyt wczesnej fazie projektu, gdy potencjalne ryzyko z nim związane jest znacznie większe niż potencjalny zysk.


    Do zapamiętania


    Inwestorzy oceniają startupy na podstawie poziomu postrzeganego ryzyka (wysokiego/niskiego) oraz postrzeganego zysku (wysokiego/niskiego). Różnią się także pod względem tego, czego szukają. Nie wszystkim zależy na kolejnym Facebooku (bo to prawie zawsze wiąże się z dużym ryzykiem), wielu wystarcza znacznie niższy poziom potencjalnego zysku, jeśli da się ich przekonać, że ryzyko także będzie mniejsze. Poziom ryzyka/zysku startupu zależy nie tylko od branży, w której działasz, ale także od wybranego przez Ciebie modelu biznesowego oraz od zebranego zespołu. Profil postrzeganego ryzyka/zysku zmienia się także znacząco w miarę postępów w realizacji projektu.


    Zasadniczy powód, dla którego wielu przedsiębiorcom nie udaje się pozyskiwanie funduszy, to nie „złe pomysły”, ale fakt, że zwracają się oni do niewłaściwego rodzaju inwestorów i w niewłaściwym momencie, przed zyskaniem określonego zasobu „trakcji”, którą mogliby zaprezentować inwestorom. Trakcja przebija wszystko!


    dr Marcin Molo — partner zarządzający INNOventure


    Studium przypadku: W jaki sposób fundusz INNOventure myśli o ryzykach i nagrodach związanych z inwestycją?
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